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SESION ORDINARIA N.° 15-2014

Acta de la sesion ordinaria numero quince-dos mil catorce, celebrada por la Junta Directiva de la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, el jueves trece de marzo de dos mil catorce, a partir
de las catorce horas. Asisten los siguientes miembros: Dennis Meléndez Howell, quien preside; Sylvia
Saborio Alvarado; Edgar Gutiérrez Lopez y Adriana Garrido Quesada, asi como los sefiores (as):
Grettel Lopez Castro, Reguladora General Adjunta; Rodolfo Gonzélez Blanco, Gerente General; Luis
Fernando Sequeira Solis, Auditor Interno; Enrique Mufioz Aguilar, Intendente de Transporte; Carol
Solano Duréan, Directora General a.i. de la Direccién General de Asesoria Juridica y Regulatoria; y
Alfredo Cordero Chinchilla, Secretario de la Junta Directiva.

ARTICULO 1. Constancia de inasistencia y participacion mediante video conferencia.

Se deja constancia que la sefiora Adriana Garrido Quesada participa en esta oportunidad, mediante el
sistema video conferencia.

El sefior Pablo Sauma Fiatt no asiste a esta sesion, dado que se lo impidié la atencion de compromisos
de indole laboral, lo cual inform6 oportunamente.

ARTICULO 2. Aprobacion del Orden del Dia.

El sefior Dennis Meléndez Howell da lectura al Orden del Dia de esta sesion y plantea excluir el
conocimiento del tema agendado como punto 7.2 relacionado con la “Modificacién del modelo de
ajuste extraordinario para el servicio de distribucién de energia eléctrica aprobada mediante
resolucién RRG-3237-2003 y modificada por la resolucion RRG-215-2010. Oficios 145-DGAJR-2014
del 27 de febrero de 2014 y 24-CDR-2014 del 21 de febrero de 2014 ”, en vista de que la Junta
Directiva no recibié oportunamente las simulaciones del caso. Asimismo, propone posponer la
aprobacidn del acta 14-2014, para el préximo jueves 20 de marzo de 2014.

Sugiere ademas, trasladar el conocimiento de la solicitud de la empresa Fila de Mogote DCR S.A.,
luego de finalizado el analisis de la propuesta de “Reglamento de Audiencias y Consultas Publicas”.

Somete a votacion el planteamiento y la Junta Directiva resuelve, por unanimidad de los cuatro votos
presentes:

ACUERDO 01-15-2014

Aprobar la agenda de esta sesion, de manera que se excluya el punto 7.2 relacionado con la
“Modificacién del modelo de ajuste extraordinario para el servicio de distribucién de energia
eléctrica aprobada mediante resolucion RRG-3237-2003 y modificada por la resolucion RRG-215-
2010. Oficios 145-DGAJR-2014 del 27 de febrero de 2014 y 24-CDR-2014 del 21 de febrero de
2014, asi como la aprobacion del acta 14-2014. Asimismo, trasladar el conocimiento de la solicitud
de la empresa Fila de Mogote DCR S.A., una vez finalizado el andlisis de la “Propuesta de
Reglamento de Audiencias y Consultas Publicas”. A la letra el Orden del Dia ajustado dice:

1. Aprobacion del Orden del Dia.
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2. Presentacién de la Encuesta de Opinion ante Junta Directiva por parte de la empresa
Demoscopia S.A. Oficio 0443-DGAU-2014 y 0442-DGAU-2014, ambos del 17 de febrero de
2014.

3. Asuntos resolutivos (I PARTE)

3.1 Asuntos relacionados con SUTEL: Informe para dotar de caracter permanente y unificar las
clases de las plazas de Asesores de SUTEL. Oficio 01195-SUTEL-SCS-2014 del 27 de
febrero de 2014.

3.2 Criterio sobre la propuesta de Reglamento denominado: Propuesta de Reglamento de
Audiencias y Consultas Publicas. Oficio 168-DGAJR-2014 del 7 de marzo de 2014.

3.3 Solicitud de modificacion de la concesion de servicio publico de generacion otorgada a la
empresa Fila de Mogote DCR S.A por cambio de razén social al tenor del articulo 225 del
codigo de comercio. Expediente CE-007-2011. Oficios 170-DGAJR-2014 del 7 de marzo de
2014, 258-1E-2014 y 0255-1E-2014 ambos del 27 de febrero de 2014.

4. Aprobacion del acta de la sesion 13-2014.
5. Asuntos de los Miembros de Junta Directiva.
6. Asuntos del Regulador General.
7. Asuntos resolutivos (11 PARTE).
7.1 Propuesta “Reglamento para la Administracion y Prestacion de Servicios de Transportes en
la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos (RT). Oficio 165-DGO-2014 del 4 de
marzo de 2014.
8. Asuntos informativos.
8.1 Informe final de la firma BDS Asesores Juridica S.A., conforme a lo dispuesto en el
acuerdo 02-82-2013 del 21 de noviembre de 2013. Oficio 154-DG0O-2014 del 3 de marzo
de 2014.
8.2 Oficio 0662-DGAU-2014 del 6 de marzo de 2014, la Direccion General de Atencién al
Usuario, informa a la Junta Directiva sobre la etapa de conciliacion ordenada en el

acuerdo 10-77-2013, se llevé cabo el 6 de febrero de 2014. (Cumplimiento de acuerdo 07-
07-2014).

ARTICULO 3. Presentacion de la Encuesta de Opinién ante Junta Directiva por parte de la
empresa Demoscopia S.A.

A partir de las catorce horas y diez minutos ingresan funcionarios de la firma Demoscopia S.A., asi
como los sefiores Luis Fernando Chavarria Alfaro y Juan Diego Solano Henry, funcionarios de la
Direccion General de Atencidn al Usuario, a participar en la presentacion del presente articulo.

Seguidamente la Junta Directiva continla sesionando de forma privada, con la presencia de los
sefiores de la firma Demoscopia, de la Direccion General de Atencién al Usuario, asi como con
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Grettel Lopez Castro, Rodolfo Gonzélez Blanco, Luis Fernando Sequeira Solis, Enrique Mufioz
Aguilar, Carol Solano Duran y Alfredo Cordero Chinchilla.

Al ser las quince horas y diez minutos, el sefior Dennis Meléndez Howell reanuda la sesion e indica
que luego de analizado el tema, sugiere dar por recibida la presentacion de la firma Demoscopia S.A.

La Junta Directiva resuelve, por unanimidad de los cuatro votos presentes:
ACUERDO 02-15-2014
Dar por conocida la presentacion sobre la Encuesta de Opinidn a cargo de la firma Demoscopia S.A.

A las quince horas y diez minutos se retiran los funcionarios de la firma Demoscopia, asi como los
sefiores Luis Fernando Chavarria Alfaro y Juan Diego Solano Henry.

ARTICULO 4. Asuntos relacionados con la SUTEL.

A las quince horas y diez minutos ingresan al salon de sesiones, la sefiora Maryleana Méndez
Jiménez, Presidenta del Consejo de la Superintendencia de Telecomunicaciones y el sefior Mario
Campos, Director de la Direccion General de Operaciones de la SUTEL, a exponer el tema objeto de
este articulo.

La Junta Directiva conoce el oficio 1195-SUTEL-SCS-2014 del 27 de febrero de 2014, mediante el
cual la Superintendencia de Telecomunicaciones presenta el “Informe para dotar de caracter
permanente y unificar las clases de plazas de Asesores de SUTEL”, en cumplimiento al acuerdo 08-
12-2014 de la sesion 12-2014, celebrada el 27 de febrero de 2014.

La sefiora Maryleana Méndez Jiménez inicia su presentacion e indica que el informe que se conoce en
esta oportunidad, es mucho mas lineal y la propuesta que se presenta tiene como fin de que las plazas
de asesores al Consejo adquieran caracter permanente, en el entendido que son plazas permanentes
con ocupacion temporal. La justificacion que se plantea detalladamente en el documento que se
presenta.

En cuanto a las reasignaciones que se indican, que son de las plazas Asesor 1y 2, hacia Asesor 3, lo
gue la Superintendencia de Telecomunicaciones esta proponiendo es que se reciba la solicitud y que
esta Junta Directiva permita presentar los informes técnicos establecidos en el Reglamento Autdnomo
de las Relaciones de Servicio entre la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, sus Organos
Desconcentrado y sus Funcionarios (RAS), para los procedimientos de reasignacion.

Esos informes técnicos, en el caso de la SUTEL, primero son informes técnicos de la Unidad de
Recursos Humanos y se presentan a la Direccion de Recursos Humanos de la ARESEP, quien,
posteriormente, lo eleva ante la Junta Directiva de la ARESEP; es decir, es una propuesta de doble
instancia.

En lo tocante a la normativa aplicable, estd el Reglamento Interno de Organizacion y Funciones de la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos y su Organo Desconcentrado (RIOF), el Reglamento
Autonomo de las Relaciones de Servicio entre la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, sus
Organos Desconcentrados y sus Funcionarios (RAS) y el Manual Descriptivo de Cargos; instrumentos
que son de aplicacion para ambas instituciones.
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Indica que en este caso, se estd tomando del Manual Descriptivo de Cargos, el de Asesor Técnico del
Intendente, entiéndase que en el caso de la SUTEL, el término “Intendencia” es una referencia al
Consejo de la SUTEL; en donde se tienen las areas de especializacion, que coinciden absolutamente
con los Asesores que en este momento ocupan los cargos.

Agrega que los Asesores del Consejo de la SUTEL son parte del staff del Consejo. Para atender sus
funciones; el staff asesor tiene el objetivo de cumplir la ejecucion de las funciones del Consejo como
jerarca superior. Existen dos elementos: Primero: el Consejo como tal, tiene mas de treinta y seis
funciones de la mas diversa indole asignadas en el articulo 73 de la Ley 7593, complementadas con el
articulo 33 del RIOF.

Un segundo aspecto importante, es que el Consejo de la SUTEL, es el jerarca superior administrativo
de la Superintendencia de Telecomunicaciones y funciona como una Junta Directiva cuando se reune,
porque debe haber quorum, actas; entre otros; sin embargo, los tres miembros de ese Cuerpo
Colegiado, estdn nombrados a tiempo completo y con dedicacién exclusiva. Por lo tanto, se tiene un
aparato que sesiona una vez por semana, como una Junta Directiva y ademas, funciona
administrativamente durante el resto de la semana. No es equivalente a la Junta Directiva de la
ARESEP y tampoco es la figura del Intendente como tal, que es unipersonal y toma las decisiones que
tenga bajo su competencia en forma unipersonal.

Explica que la dinamica de la toma de decisiones es tan compleja como la de una Junta Directiva,
porque tiene que pasar por el debate de un equipo de personas; pero también la asignacion de
responsabilidad es directa; es decir, los tres miembros del Consejo, tienen una responsabilidad
absoluta sobre las decisiones que tomen y quedan reflejadas en una responsabilidad directa y
patrimonial, en el sentido de que cada quien responde por sus decisiones, excepto, en aquellos casos
gue evidentemente el miembro se abstenga 0 que su voto vaya en contrario de lo que se esté
cuestionando en ese momento.

En este entorno complejo de toma de decisiones, es donde nace la necesidad de contar con un staff
asociado al Consejo. Basicamente, las unidades administrativas elevan al Consejo las
recomendaciones técnicas; las cuales puede ser que se asuman, se ajusten y se valoren. Ademas, de
que se les dé el contexto dentro de toda la Superintendencia y todo el quehacer del mercado de las
telecomunicaciones.

En este momento, el Consejo de la SUTEL tiene como staff inicamente a los asesores y a la Secretaria
del Consejo, Prensa y Comunicaciones, la Contraloria de Servicios y una unidad unipersonal, que en
este momento se esta encargando de la parte de juicios, todo lo que corresponde a litigios.

La sefiora Sylvia Saborio Alvarado consulta la cantidad de asesores con que cuenta la SUTEL, a lo
que la sefiora Maryleana Méndez Jiménez responde que son cuatro asesores. Asimismo, explica que
esta la Secretaria del Consejo, que cuenta con un Jefe Profesional y tres funcionarias; la Unidad de
Prensa, la Contraloria de Servicios y la Unidad de Juicios, una persona en cada una.

La sefiora Maryleana Méndez Jiménez indica que se hace indispensable contar con ese staff asesor
que permita al Consejo valorar en forma integral, consultar, abrir espacios de investigacion sobre
temas nuevos que se presenten; que es en donde los asesores entran directamente en funcion; para lo
gue se convocan a las sesiones del Consejo en el momento que sea necesario, para coadyuvar en la
discusion.

Un elemento importante; es que se hizo una revision exhaustiva del RIOF en lo correspondiente a
areas técnicas, y éstas, si bien tienen funciones de recomendar, en ningln momento asesoran;
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Gnicamente recomiendan criterios técnicos, no es un proceso de valoracion que se hace en conjunto
con las areas técnicas.

El sefior Luis Fernando Sequeira Solis sefiala que observando las funciones que en lo concerniente a
los asesores se desarrollan en la SUTEL, considera que son asesorias hacia el Consejo en las diferentes
areas administrativas. Consulta si no se ha evaluado, sustentado en un estudio técnico, la posible
existencia de un area asesora para al Consejo que integre profesionales en diferentes campos; cita
como ejemplo la funcion que desempefia la Direccién General de Estrategia y Evaluacion en la
ARESEP, que cuenta con profesionales en diferentes especialidades.

La sefiora Maryleana Méndez Jiménez manifiesta que en algin momento se considerd; sin embargo,
lo que el Consejo requiere es un equipo de buen nivel y que sea un equipo flexible; por las variaciones
del mercado y por ende, se requeriria otro tipo de personal con otra especialidad. EI Consejo se veria
muy limitado; caso diferente, contar con un area conformada, establecida y permanente. Agrega que lo
que se ha observado, es que sea una unidad mas pequefia de buen nivel y que es mucho mas flexible.

Es importante destacar que a futuro, cuando se dé un cambio en la composicion del Consejo de la
SUTEL, se podria hacer una variacion del equipo asesor; sea por la especialidad misma de los
miembros del Consejo, por las condiciones de mercado, por un asunto de lineas de discusion; entre
otros. Durante el tiempo que tiene la SUTEL de funcionar; los asesores fueron ingresando de forma
paulatina; esta forma de organizacion ha sido funcional. Reitera, que tiene que ser personal de alto
nivel, porque los problemas que el Consejo traslada a los asesores para su opinién, o bien, que revisa
en conjunto con los asesores, ya son problemas importantes, no son procesos técnicos, en donde cada
area los atiende.

Indica que lo anteriormente expuesto, es a grandes rasgos la linealidad del documento presentado en
esta oportunidad; el cual trata de explicar por si mismo; muchos de los elementos que vienen de la
normativa que esta aprobada para ambas instituciones y nuevamente se establece ese paralelismo entre
lo que seria el Consejo de la SUTEL y los Intendentes, en el caso de la ARESEP y el mismo Consejo
de la SUTEL vy la Junta Directiva de la ARESEP, es como una figura intermedia en el caso de la
SUTEL. Por lo tanto, la necesidad de hacer previsible el presupuesto y de mantener las plazas asi
como estan, en forma permanente y que este Cuerpo Colegiado permita incorporarlo en el
presupuesto.

Sefiala ademas, que existe un segundo elemento, y es que la diferencia entre los asesores no es tan
clara, el Consejo decidi6 dar el insumo técnico para que la Direccidon de Recursos Humanos de la
ARESEP, lo reevalué y lo someta a decision de esta Junta Directiva.

La sefiora Adriana Garrido Quesada indica que no le parece que las direcciones sean netamente
operativas. Habia manifestado en su momento, que le parecia inconveniente en una organizacion, que
cualquier unidad se dedique Unicamente a los asuntos operativos, aplicar directrices y no pensar
estratégicamente sobre lo que esta sucediendo. En este caso, el articulo 36 del RIOF, establece:

“Las Direcciones Generales son areas auxiliares del Consejo de la Sutel que le brindan servicios
especializados en la realizacion de estudios técnicos, asi como, la formulacién de recomendaciones
técnicas y en general en la ejecucion de las gestiones que sean necesarias para que dicho Consejo
adopte la resolucién final y realice la conducta debida en los asuntos propios de su competencia
establecidos en el articulo 20 de este reglamento y conforme con el ordenamiento juridico. Las
Direcciones Generales dependeran directamente del Consejo de la Sutel y tendran a su cargo las
unidades administrativas definidas en este reglamento. Tendran bajo su responsabilidad directa las
funciones que se indican en los siguientes apartados, asi como aquellas funciones propias de su
ambito de competencia contenidas en los planes y reglamentos técnicos atinentes y las que
adicionalmente les asignen el Consejo de la Sutel”.
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El RIOF establece que las direcciones tienen una funcién de realizar estudios técnicos, asi como dar
recomendaciones técnicas e insumos necesarios para que el Consejo tome sus decisiones, en asuntos
propios de su competencia. En realidad, las Direcciones no solo tienen funciones operativas. Entiende
que el Consejo necesita un grupo de asesores de confianza, de alto nivel técnico, que apoye al Consejo
en promover y analizar asuntos y propuestas en los diferentes campos e integrarlos en la forma
conveniente para la toma de decisiones, pero, sefiala, que este grupo de asesores no deberia sustituir a
las Direcciones, sino, ayudar a la toma de decisiones del Consejo. Por otro lado, se debe resolver la
ambigliedad que parece existir sobre el plazo de nhombramiento.

Asimismo, consulta, cuél es la relacion de los asesores con la organizacion y como van a promover el
desarrollo; porque eso es lo mas importante, que la SUTEL pueda tomar buenas decisiones; asi como
adaptarse a cualquier cambio que se de en el mercado; no solo mediante cambio de asesores, sino que
es la entidad entera que logra dicha adaptacion. Recapitula y consulta, por qué seis asesores, por
cuénto tiempo se pueden nombrar y cudl es el enfoque del desarrollo de las funciones de los asesores
con el desarrollo de la organizacion como tal.

La sefiora Maryleana Méndez Jiménez agradece las consultas de la directora Garrido Quesada, ya que
le permite ampliar en cuanto al tema de la organizacion. Indica que las unidades son técnicas y tienen
un nivel bastante alto. Lo que se ha venido haciendo hasta el momento, es que los temas huevos que se
empiezan a abrir, ya sea por la tendencia de mercado, por consultas, actividades o iniciativas de los
operadores; del Ministerio de Telecomunicaciones u otras entidades con las que la Sutel se relaciona.

En primera instancia, normalmente todo ese tipo de consultas se presentan ante el Consejo
directamente; o bien, consultas que directamente realiza el Consejo sobre el desarrollo de materias
nuevas. En esa linea, el Consejo ha venido funcionando de forma que éste solicita al grupo de
asesores, una investigacion inicial, que incluya cual es el estado, qué es lo que estd sucediendo;
investigaciones de tipo legal y técnico; cuéles son las tendencias, entre otras.

Agrega gue, una vez gue se tiene en grandes lineas o con cierto nivel de detalle, cuales van a ser los
lineamientos y el Consejo recibe esos informes y los aprueba; se toman y en discusion con las areas
técnicas, se incorporan dentro de sus procesos, es decir, el area técnica va desarrollando esas nuevas
competencias conjuntamente con el equipo de asesores y el Consejo.

Las areas técnicas introducen ese tema y lo operacionalizan dentro de las unidades; lo que permite que
ese desarrollo estratégico, en primera instancia, lo cual considera es responsabilidad del Consejo como
cabeza de la Institucion, y luego de que se da un acuerdo a nivel de los miembros, ese proceso se
incorpora a las areas técnicas para que éstas, a partir de ese momento lo desarrollen y establezcan
procedimientos técnicos de medicion, asignacion, de tarifas, todos los procesos.

Trae a colacion el tema de la asignacion de obligaciones de acceso universal en FONATEL, que fue
una solicitud via Decreto Ejecutivo; mediante el cual el Consejo tenia que resolver; para lo que debid
hacer una investigacion importante sobre el tema. En ese sentido, se le asignd a un grupo de asesores;
quienes en conjunto con la Unidad Administrativa, presentan una propuesta al Consejo y éste participa
en el proceso de desarrollo de estrategia de ese tema, y luego, mediante una resolucidn que se lleva a
la Unidad Técnica, se materializan esos ajustes en el Reglamento del Fondo Nacional de
Telecomunicaciones.

Esta ha sido basicamente la dindmica; los asesores se incorporan en temas nuevos, que deben o
merecen mayor desarrollo, porque el Consejo también requiere méas informacion para la toma de
decisiones y luego el tema vuelve a las areas técnicas para una discusion muy abierta. Asimismo,
aportan y con eso se genera ya la operacionalizacidn de los temas.
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Agrega que temas como el anteriormente citado, podria mencionar muchisimos mas, y cita el caso de
los criterios de espectro radioeléctrico, los cuales han nacido dentro del equipo del Consejo y los
asesores y, posteriormente, han pasado por los tamices técnicos del caso.

En cuanto a la consulta de la directora Garrido Quesada, respecto al nimero de asesores, indica que
esa fue la composicién original; de hecho eran nueve plazas, de las cuales, tres se sacaron y se
destinaron a convertirlas en plazas de directores generales y quedaron los seis restantes. De estas seis
plazas, actualmente hay cuatro contratadas; porque se habian contratado las dos restantes; y las
personas renunciaron. Actualmente no se ha iniciado un proceso para contratar, hasta tanto no se
cuente con algun nivel de certeza, en el sentido de si las otras plazas se mantienen o no; en fin,
conocer cudl es la estructura de la plaza per se.

Considera que seis asesores tienen suficiente trabajo, la cantidad de temas que se manejan en la
Superintendencia de Telecomunicaciones, asi como la diversidad de estos sobre el mismo sector; dada
la cantidad de aspectos que la ley cubre. Ha sido una dedicacidn bastante fuerte por parte de todos los
asesores. Le parece que esa cantidad, es un nimero adecuado; de hecho, originalmente se les habia
aprobado nueve plazas.

En cuanto a la consulta respecto a los plazos de nombramiento, en estos casos son de confianza, en
realidad son plazos de nombramiento variables; el maximo es por cinco afios, para volver a sacar un
concurso.

La sefiora Sylvia Saborio Alvarado indica que en una oportunidad se discutié este tema, por ser un
Cuerpo Colegiado, consulta con cual plazo se determina; a lo que el sefior Luis Fernando Sequeira
Solis manifiesta que las plazas de confianza se van con el jerarca, pero cuando es un jerarca
unipersonal, que no es este caso.

La sefiora Sylvia Saborio Alvarado agrega que se da una situacién no resuelta de compatibilizar el
tema, de hacer nombramientos de confianza, que es por definicion, no a un plazo determinado por un
Cuerpo Colegiado. Considera que esto es un problema que no esta resuelto.

La sefiora Maryleana Méndez Jiménez aclara que es de confianza, pero del Consejo de la Sutel, del
Cuerpo Colegiado; no es de confianza de uno de los jerarcas.

El sefior Luis Fernando Sequeira manifiesta que partiendo de esa posicion, debe entender que si por
alguna razon el asesor falla y el Consejo considera que les fallg, tiene la libertad para rescindir de sus
servicios, a lo que la sefiora Maryleana Méndez Jiménez agrega que también cuando hay cambio de
Consejo cada tres afios aproximadamente, por lo que, si el miembro que ingresa considera que el
cuerpo de asesores no satisface sus necesidades particulares; como miembro del Consejo debe
someterlo ante el Cuerpo Colegiado y decidir si el asesor, efectivamente, requiere ser reemplazado.

La sefiora Adriana Garrido Quesada indica que hay aspectos que se deben precisar y son asuntos que
fueron discutidos en Junta Directiva en otra oportunidad; sefiala que esta propuesta no se ajusta a lo
que se le solicitd al Consejo, pues no se atendieron las observaciones realizadas en la sesion en que se
conocio el tema.

Considera que para evitar seguir con la discusion en Junta Directiva, de si es suficiente o no el estudio
presentado por el Consejo, conviene solicitar el criterio técnico de los asesores de esta Junta Directiva
en el tema de recursos humanos (la respectiva direccion) en relacién a si el estudio contiene todo lo
necesario para justificar lo solicitado o si hacen falta aspectos por precisar.
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La sefiora Sylvia Saborio Alvarado manifiesta estar de acuerdo con la directora Garrido Quesada, en
el sentido de que este informe no contiene aspectos diferentes al que anteriormente habian presentado.
Considera que probablemente sea conveniente seguir esa recomendacion de solicitarle a la Direccion
de Recursos Humanos que emita criterio en tres aspectos: i) sobre el nimero de asesores que se
requieren, ii) la calidad de los puestos y iii) la compatibilizacion en los aspectos de los nombramientos
de confianza.

Agrega gue los nombramientos de confianza son una particularidad y tienen ciertas caracteristicas
propias, por lo que se debe entender qué es lo que eso significaria y como se haria en el contexto de un
cuerpo colegiado.

La sefiora Maryleana Méndez Jiménez manifiesta que tiene dos observaciones: i) el informe puede ser
nuevamente modificado sin problema; considera que en esta Junta Directiva ha quedado demostrada la
necesidad de los asesores, porque se le han otorgado plazas de asesores a los Intendentes. Asimismo,
el Regulador General y el Gerente General, tienen sus asesores; es decir, es un hecho que este Cuerpo
Colegiado ha aprobado para la ARESEP un conjunto de plazas de asesores y de ahi le parece que
reconoce la importancia de la existencia de ese tipo de personal en una organizacion como esta, que es
muy similar a la SUTEL; solo que con un funcionamiento diferente en la toma de decisiones, porque
asi es el disefio de ley.

Destaca que no se estan solicitando plazas que no existen en la organizacion, y que han pasado por el
proceso y el tamiz de la toma de decisiones de los miembros de la Junta Directiva. Otro elemento que
desea destacar, es el hecho de que la SUTEL no tiene ningln problema en que haya un estudio técnico
de la Direccion de Recursos Humanos; sin embargo, también se conoce que los criterios técnicos de
esa Direccidn transcurren meses y no salen; y realmente este es un asunto de seguridad financiera,
pues hay que aplicar en el canon las plazas; que dicho sea de paso, hay que entregarlo en un mes
exacto; por lo que se necesita contar con cierta seguridad.

Asimismo, recalca lo mencionado en otra oportunidad por el sefior Gilbert Camacho Mora, en el
sentido de que el equipo de asesores es satisfactorio, no es un asunto de que ella haya participado en la
seleccion de asesores que hay en la actualidad; el sefior Camacho tiene un afio de estar en el Consejo y
lo considera, no solo satisfactorio, sino necesario. Es importante tener certeza de lo que va a suceder,
en esta linea de trabajo es indispensable brindarle alguna linea al personal que esta actualmente.

Le parece que el Consejo de la SUTEL tiene una enorme responsabilidad que responde en forma
personal y si el Consejo reconoce que esos asesores son necesarios para su funcionamiento y para el
cumplimiento del Plan Anual Operativo que se presenta todos los afios ante esta Junta Directiva.
Precisamente, el afio pasado se logré un cumplimiento superior al 85%, porque hubo proyectos que no
se ejecutaron, por factores absolutamente exdgenos a la organizacion y en tal sentido, considera que
tienen la suficiente opinién y entereza para poder manifestar que el equipo de asesores es necesario.

Manifiesta que aqui hay un asunto de tiempo, de personal y de responsabilidades, por lo que desea se
tome en consideracion y que se deje constando su posicion, porque es preocupante, es un mercado que
mueve ya el 3% del Producto Interno Bruto, donde hay operadores que estan invirtiendo mil millones
de dolares anuales en cinco afios, para desarrollar sus redes y que significa realmente un motor de
desarrollo para el pais. Esta responsabilidad es de la SUTEL,; sin embargo, no se puede cumplir si no
se cuenta con los recursos necesarios para cumplirla, y si el Consejo de la SUTEL considera que esos
recursos se llaman en este caso “los asesores”; solicita tomar en consideracion esas necesidades y
responsabilidades que solo la SUTEL puede asumir.
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El sefior Edgar Gutiérrez Lopez manifiesta que lo que estd en la propuesta, es una mocién que esta
Junta Directiva tiene que votar. No esta de acuerdo con las compafieras directoras, en el sentido de que
se requiera otro estudio; considera que con la explicacién de la sefiora Maryleana Méndez Jiménez, la
Superintendencia de Telecomunicaciones asume la responsabilidad de cumplir con los objetivos
propuestos y es dificil para los miembros de esta Junta Directiva interferir dentro de la competencia
interna de la SUTEL, como para determinar cuantos asesores necesita el Consejo. Agrega que se debe
respetar la autonomia que la SUTEL en esa materia.

El sefior Dennis Meléndez Howell indica estar de acuerdo con la posicién del director Gutiérrez
Lopez, en sentido de que no se siente en capacidad de determinar cuantos asesores y con cuéles
caracteristicas son los que necesita el Consejo. La SUTEL ha venido funcionando de cierta manera y
son responsables del desempefio; por lo que esta de acuerdo en que se continle con ese esquema, se
les apruebe transformar esas plazas de asesores en permanentes e incluso, respetar la categoria que
estimen acorde a las funciones, ya que seria responsabilidad directa de la SUTEL.

La sefiora Adriana Garrido Quesada indica que la responsabilidad es con los fondos publicos, con la
eficacia de la organizacion y el respeto de ciertos procedimientos técnicos que hay que llevar a cabo,
para justificar las decisiones o explorar las opciones que pueda haber. Agrega que, en cuanto a la
cantidad requerida y reasignacion de los asesores, por respeto y cuidado de los fondos publicos, hay
que justificarlo.

Manifiesta que son varias decisiones: i) reasignar las plazas, ii) pasar las plazas a permanentes y iii)
pasar de 4 asesores actuales a 6; es decir, cada una puede llevar un proceso complicado para la
justificacion. En este sentido, aunque no esté documentado, supone que, de acuerdo con lo expresado
por los miembros del Consejo, el funcionamiento del equipo con cuatro asesores, ha sido crucial, ha
dado muy buenos resultados, por lo que esta Junta Directiva podria tomarlo como tal.

Estaria de acuerdo en aprobar cuatro asesores, pero seis, le parece que ameritaria mayor analisis; por
lo que considera importante que la Direccion de Recursos sefiale ese “check list” que hay que cumplir
para crear 0 mantener dos plazas que estaban destinadas a desaparecer.

Apunta que, si existen instancias, como las sefialadas por el Auditor Interno u opciones de crear
instancias permanentes que puedan asumir funciones de estrategia y desarrollo, se tendria que
justificar mejor que ahora las plazas de asesores; de ahi que es importante que la Direccion de
Recursos Humanos haga el estudio e indique si cumple o no con los requisitos. Por lo anterior, indica
gue estaria de acuerdo en aprobar las cuatro plazas de asesores que actualmente existen.

La sefiora Sylvia Saborio Alvarado manifiesta no estar de acuerdo, ya que le parece que no se deben
usar estdndares menos rigurosos para aprobar y reasignar plazas en la Superintendencia de
Telecomunicaciones que los criterios que la esta misma Junta Directiva utiliza en el caso de la
creacion y reasignacion de plazas en la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos.

El sefior Dennis Meléndez Howell indica que, lo que se estaria aprobando en esta oportunidad, es
hacer permanentes las plazas de los asesores y, en segundo lugar, se contemple la posibilidad de
transformar las actuales a categoria 3, previo al estudio técnico de la Direccion de Recursos Humanos.

La sefiora Adriana Garrido Quesada agrega que los estudios deben presentarse antes de la
aprobacion, por lo que, en ese sentido, complementa lo manifestado por la directora Saborio Alvarado
con respecto a que los criterios que utilice la Superintendencia de Telecomunicaciones, deben ser
iguales a los de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos.
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Agrega, que si se revisa bien el informe sobre la necesidad de las plazas de asesores, sobre todo que se
indican seis y no cuatro asesores -, y su reasignacion a Asesor 3, no se encuentra sustento sélido, por
lo tanto vota en contra de la propuesta de la SUTEL a como est4 formulada actualmente.

Analizado el tema, con base en lo expuesto por la Superintendencia de Telecomunicaciones, conforme
a su oficio 1195-SUTEL-SCS-2014, el sefior Dennis Meléndez Howell somete a votacion.

Los directores Meléndez Howell y Gutiérrez Lopez votan a favor, mientras que las directoras Saborio
Alvarado y Garrido Quesada votan en contra por las razones indicadas en la parte expositiva de este
articulo; en consecuencia, el sefior Dennis Meléndez Howell ejerce su voto de calidad, segln lo
establecido en el numeral 54 de la Ley 7593 y en el inciso f), numeral 3 del articulo 49, de la Ley
General de la Administracion Publica.

La Junta Directiva resuelve, por mayoria:
ACUERDO 03-15-2014

1. Modificar los acuerdos 05-072-2009 del acta de la sesién 72-2009 del 26 de octubre de 2009; 06-
081-2009, del acta de la sesion 81-2009 del 7 de diciembre de 2009, y 05-026-2010 del acta de la
sesion 26-2010 del 18 de agosto de 2010, tomados por la Junta Directiva de la Autoridad
Reguladora de los Servicios Publicos, por medio de los cuales se dot6 al Consejo de la
Superintendencia de Telecomunicaciones de seis plazas de asesores, de manera que esas plazas
adquieran caracter permanente y no se extingan con el advenimiento del plazo por el cual fueron
creadas originalmente, conforme a lo planteado mediante el oficio 1195-SUTEL-SCS-2014 del 27
de febrero de 2014.

2. Dar por recibida la solicitud de reasignacion de las cuatro plazas de asesores y quedar a la espera de
los estudios técnicos de la Direccion de Recursos Humanos, que la sustentan de conformidad con el
Reglamento Auténomo de las Relaciones de Servicio entre la Autoridad Reguladora de los
Servicios Publicos, sus Organos Desconcentrados y sus Funcionarios (RAS).

A partir de las dieciséis horas y siete minutos se retiran Maryleana Méndez Jiménez y Mario Campos.
Asimismo, ingresa el sefior Alejandro Batalla y Raquel Salazar consultores externos de la firma
Batalla & Asociados. Ademds, ingresan los sefiores Luis Fernando Chavarria Alfaro, Angelo
Cavallini Vargas, de la Direccion General de Atencion al Usuario y Eric Chaves Gémez de la
Direccion General de Asesoria Juridica y Regulatoria, a participar en la presentacion del siguiente
articulo.

ARTICULO 5. Propuesta de Reglamento de Audiencias y Consultas Publicas.

Se deja constancia que la sefiora Adriana Garrido Quesada se abstiene de conocer este punto, de
conformidad con lo establecido en el articulo 49 inciso c) de la Ley 7593, dada su relacion de
parentesco con el sefior Alejandro Batalla, representante del Bufete Batalla y Asociados, contratado
por la Autoridad Reguladora para emitir la propuesta de Reglamento de Audiencias y Consultas
Publicas.

La Junta Directiva conoce el oficio 121-RG-2014, del 11 de febrero de 2014, mediante el cual el
Regulador General, remite para conocimiento de la Junta Directiva, el oficio 303-DGAU-2014 del 3
de febrero de 2014, de la Direccion General de Atencion al Usuario que contiene la Propuesta de
Reglamento de Audiencias y Consultas Publicas. Asimismo, conoce el oficio 168-DGAJR-2014 del 7
de marzo de 2014, de la Direccion General de Asesoria Juridica y Regulatoria, en torno al citado
Reglamento.

11



Sesiéon Ordinaria N.° 15-2014 13 de marzo de 2014

Al ser las dieciséis horas y treinta minutos se retira el sefior Luis Fernando Sequeira Solis.

La sefiora Carol Solano Durén indica que la presente Propuesta de Reglamento es producto de una
consultoria contratada por la Direccion General de Atencion al Usuario, que es la contraparte y la
ejecutora del contrato. Mediante un proceso de contratacién se adjudic6 al Bufete Batalla &
Asociados, cuyos representantes asisten en esta oportunidad para presentar a la Junta Directiva, el
Reglamento por el fondo.

Agrega que la propuesta la remitié la Direccién General de Atencion al Usuario y la Direccion
General de Asesoria Juridica y Regulatoria, realizé el andlisis sobre la competencia de la Junta
Directiva, para lo cual el sefior Eric Chaves Gomez desarrollara algunos aspectos a valorarse por parte
del Bufete; sin entrar en el fondo de la propuesta, ya que es parte de una contratacion administrativa
que esta en ejecucion.

El sefior Eric Chaves Gdmez se refiere a los antecedentes, analisis y recomendaciones contenidas en el
oficio 168-DGAJR-2014, en torno al criterio sobre la propuesta de reglamento denominado
Reglamento de Audiencias y Consultas Publicas, a saber:

1- El 3 de febrero de 2014, por medio del oficio 0303-DGAU-2014, la Direccidn General de Atencién
al Usuario inform6 al Regulador General que habia recibido el dltimo informe por parte de la
empresa consultora contratada sobre una “propuesta de reglamento de audiencias y consultas
publicas de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos”. En dicho informe aclara que a la
empresa se le solicito que presentara dos propuestas, una consistente en un ‘‘reglamento
ejecutivo” (que seria aprobada por el Poder Ejecutivo) y otra en un ‘“reglamento interno” (que
seria aprobada por la Junta Directiva de Aresep).

2- El 11 de febrero de 2014, mediante oficio 121-RG-2014, EL Regulador General, trasladé este
asunto a la Junta Directiva.

3- El 13 de febrero de 2014, a través del oficio 087-SJD-2014, LA Secretaria de Junta Directiva
remitio para su analisis el oficio 0303-DGAU-2014 y su anexo.

En cuanto al andlisis solicitado, indica que la Junta Directiva de la Autoridad Reguladora de los
Servicios Publicos es la competente para conocer y aprobar esta propuesta de reglamento. La
propuesta normativa debe tramitarse conforme lo establecido en la Ley General de la Administracion
Publica. Finalmente, se refiere a las recomendaciones de la Direccion General de Asesoria Juridica y
Regulatoria sobre el caso.

Seguidamente el sefior Alejandro Batalla, representante de la firma Batalla Abogados, se refiere a la
Contratacion Directa No. 2013CD-000224-ARESEP e indica que el objeto del estudio consisti6 en la
revision de borradores de reglamentos de audiencias publicas elaborados por la Autoridad Reguladora
de los Servicios Publicos.

Comenta entre los antecedentes de dicha contratacion: i) Reforma constitucional y nuevas exigencias
desarrolladas en jurisprudencia; ii) Decreto Ejecutivo No. 29732-MP del 2001 general y
desactualizado, y iii) Tres propuestas de reglamentos internos desarrollados por la ARESEP.

En cuanto a los hallazgos de dicho estudio, manifiesta que el alcance de participacion en audiencias es
limitado, asi como las normas que regulan las audiencias y consultas publicas. Considera que el tema
de la participacion publica es especialmente interesante, ya que en la actualidad no existe una ley que
regule la participacion ciudadana en los asuntos publicos.
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La Ley de la ARESEP tiene disposiciones sobre participacion publica en temas muy puntuales, donde
se da la participacion ciudadana, pero eso no es ningln obstaculo para que se abran mas temas que se
puedan discutir, en participacion ciudadana y consultas publicas.

Sefiala, entre otras cosas, que la participacién ciudadana tiene como fundamento legitimar de alguna
manera, el servicio que se esta prestando, porque en la medida que el ciudadano participe en aspectos
relacionados con los servicios que recibe, ese servicio se va a legitimar de alguna manera. Los
ciudadanos tratardn de hacer propuestas nuevas, existiria mas transparencia y controles. La literatura
establece que hay un aumento en la recaudacion de impuestos, cuando el ciudadano ha incidido en esa
forma de prestar los servicios.

Asimismo, se refiere ampliamente a la propuestas de reglamentos internos desarrollados por la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos y se plantean algunas propuestas de modificacion en
cuanto al concepto del Consejero del Usuario, para que sea una especie de fiscal o defensor del usuario
a lo interno.

Manifiesta que se actualizaron articulos sobre el tema de la oralidad. EI Gobierno Digital permite que
haya acceso a un expediente electrénico; plantea dos tipos de audiencia; una para los modelos
tarifarios y la calidad de los servicios; en donde dicha audiencia es mucho mas dindmica, inclusive se
puede variar su agenda en el seno de la misma audiencia. Ademas, brindar la oportunidad de
expresarse sobre la calidad; el propdsito es hacer una diferenciacion entre estos dos tipos de audiencia
y tener esta apertura.

El sefior Edgar Gutiérrez Lopez consulta si se va por el reglamento interno, cémo se coordina con las
reformas del Decreto Ejecutivo vigente, habria que derogarlas o modificarlas, a lo que el sefior
Alejandro Batalla explica el principio de progresividad de los derechos e indica que los éstos van en
aumento, pero es bastante generalizado. EIl hecho que un reglamento del Poder Ejecutivo establezca
ciertos aspectos, no obstaculiza que alguna institucion pueda dar mdas; de manera que no sea
contradictorio con el reglamento ejecutivo.

El sefior Edgar Gutiérrez Ldpez sefiala que esa es una de las razones por las que deberia ser un
reglamento interno, a lo que el sefior Alejandro Batalla indica que no se puede dejar de sefialar ese
aspecto.

La sefiora Sylvia Saborio Alvarado; consulta si las audiencias publicas son el mecanismo ideal para
lograr la participacion de los usuarios, independientemente de la forma como se organicen. Agrega
gue se ha analizado este tema y, en su criterio, ha sido insatisfactorio en el pasado.

En cuanto al Consejero del Usuario, es claro que deberia mejorarse, pero al final el usuario no desea
aprender a analizar los modelos. Lo importante es lograr que la ARESEP se convierta-- no solo en la
realidad, sino también en la percepcion de los usuarios--en una fuerza que esta de su lado, protegiendo
sus intereses en cuanto se identifican con los intereses nacionales y que es el fiel de la balanza; en ese
proceso complicado que es defender los intereses legitimos de los proveedores de servicios y los de los
usuarios.

Sefala que no se trata de que los usuarios deban fiscalizar a la ARESEP y como se hacen los procesos;
por el contrario, se trata de crear una base de confianza para que los objetivos estén del mismo lado.
Afiade que en el tema de la participacion, los usuarios son quienes experimentan de primera mano los
servicios, son fiscalizadores de la calidad y podrian colaborar con un nivel de participacion distinta; no
es participar en las audiencias, es que el usuario pueda alimentar el conocimiento e inteligencia de la
Institucidn sobre lo que esta pasando en los mercados a nivel del usuario y del consumidor.
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Es importante analizar como estructurar esa red de relaciones, cuyo aspecto para la ARESEP debe ser
crucial. No esta convencida que esto se logre perfeccionando el mecanismo de las audiencias como tal.
Considera que donde se traduciria la verdadera participacion del usuario, seria en desarrollar ese otro
tipo de relacion con los usuarios. Desconoce si la empresa que ha analizado este tema, comparte la
inquietud o consideran que existen mecanismos que pueden traducir eso en lo que la ARESEP
necesita.

El sefior Alejandro Batalla indica que el tema de la participacion ciudadana es mucho mas amplio, se
refiere a pronunciamientos y tratados internacionales donde las Naciones Unidas motiva a que se
agoten los esfuerzos por lograr la participacion; que inicia en los aspectos de planificacion, de
participacién propiamente dicha y en como se toman resoluciones.

Comenta que el derecho no puede cambiar a una sociedad. Menciona que los usuarios deben ser
fiscales de la Institucion, con el propdésito de que informen; son funciones que el Consejero del
Usuario puede desarrollar, salir a la calle, organizar a los ciudadanos, para llegar a una audiencia y que
ésta sea normativamente capaz, para que los ciudadanos puedan participar en los aspectos que se
vayan suscitando, se tome nota y ademas, se les envie el resultado a los participantes; esto es parte de
lo que se esta proponiendo.

Es importante informarles a los ciudadanos el resultado de la gestién; de lo contrario, no se legitima el
sistema, no se van a lograr los objetivos que en literatura internacional sefialan como beneficios de que
la ciudadania participe. Manifiesta estar totalmente de acuerdo con lo expuesto por la sefiora Saborio
Alvarado, en cuanto a que esto no es suficiente, pero sin esto, tampoco se puede hacer nada.

La sefiorita Raquel Salazar se refiere a varios aspectos, entre ellos, dar mayor independencia y
fortaleza al Consejero del Usuario, para que intervenga en todas las fases de la audiencia, que
acompafie al director para que pueda asesorar directamente al usuario. Otro aspecto importante es que,
en esa audiencia, el Consejero del Usuario pueda no s6lo apoyar al usuario, sino también, si se trata de
una denuncia, darle el trato adecuado.

Se propone un procedimiento de ampliar el alcance o el objeto de las denuncias, para que realmente
sea una comunicacién mas directa y ademas, eficientes en el uso de esos recursos, organizando la
audiencia publica en las localidades que se atienda a la mayor cantidad de ciudadanos y por medio de
tecnologia.

Dentro del alcance limitado que tiene este reglamento, se hicieron esas propuestas, ademas de
actualizar la norma y de tratar de que fuera mas simple, con un lenguaje mas claro, mas organizado; se
trata de hacer esas reformas para incidir en una mejor calidad de la participacion publica.

La sefiora Sylvia Saborio Alvarado agrega que entiende que esa era la finalidad de la contratacion,
pero en el proceso aprendieron muchos aspectos y desea conocerlos, fuera del mecanismo de
audiencias. Esta de acuerdo que podrian ser mejores y su consulta es el sentido de cdmo se podria
capturar mejor esa informacion, experiencias y traducirlo en una mejora efectiva en la calidad y en el
costo de los servicios publicos, mas alla del mecanismo especifico de las audiencias.

El sefior Alejandro Batalla sefiala que una de las desviaciones que ha tenido la participacion publica,

es que existen grupos que se imponen. Se debe tomar una decision publica, se consulta a los
ciudadanos, se procesa la informacién y se toma de decision, eso es fundamental.
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La sefiora Sylvia Saborio Alvarado indica que en otros paises hay méas intermediacion de otro tipo de
organizaciones no gubernamentales, pero de interés publico no partidario que cumplen esa funcién de
defender los derechos de los usuarios. Considera que fomentar algo asi que esté fuera de la ARESEP,
pero que se dedique a valorar la calidad de los servicios publicos podria ser una alternativa interesante
para lograr el mismo objetivo.

El sefior Alejandro Batalla manifiesta que las audiencias y la participacion no tienen que ser
necesariamente a través de sistemas orales, no hay necesidad de hacer una audiencia nuevamente, si se
reglamenta correctamente, se envia a notificar a todos los que participaron.

Analizado el tema, con base en lo expuesto por los consultores externos de la firma Batalla y
Asociados, el sefior Dennis Meléndez Howell sugiere dar por conocido el tema y remitir a la
Direccion General de Atencion al Usuario el oficio 168-DGAJR-2014, para que el contratista valore
las observaciones realizadas por la Direccion General de Asesoria Juridica y Regulatoria.

Somete a votacion el planteamiento y la Junta Directiva resuelve, por tres votos:
ACUERDO 04-15-2014

1. Dar por conocida la presentacion de la firma Batalla & Asociados, referente a la propuesta de
“Reglamento de audiencias publicas y Consultas Publicas”, segun Contratacion Directa N°.
2013CD-000224-ARESEP.

2. Remitir a la Direccion General de Atencién al Usuario, el oficio 168-DGAJR-2014 para que el
contratista valore las observaciones realizadas por la Direccién General de Asesoria Juridica y
Regulatoria.

A las diecisiete horas con veinte minutos se retiran los sefiores (a) Alejandro Batalla, Raquel Salazar
Luis Fernando Chavarria Alfaro, Angelo Cavallini Vargas y Eric Chaves Gémez. Asimismo, se
reincorpora la directora Adriana Garrido Quesada e ingresa el sefior Edwin Canessa Aguilar,
funcionario de la Intendencia de Energia, a participar en la presentacion del siguiente articulo.

ARTICULO 6. Solicitud de modificacion de la concesion de servicio publico de generacion
otorgada a la empresa Fila de Mogote DCR S.A por cambio de razén social al
tenor del articulo 225 del Cédigo de Comercio. Expediente CE-007-2011.

La Junta Directiva conoce los oficios 255-1E-2014 y 258-1E-2014, ambos del 27 de febrero de 2014,
de la Intendencia de Energia, mediante los cuales remiten la solicitud de modificacion de la concesion
de servicio publico de generacion otorgada a la empresa Fila de Mogote DCR S.A., por cambio de
razon social al tenor del articulo 225 del Codigo de Comercio. Expediente CE-007-2011. Asimismo,
se conoce el oficio 170-DGAJR-2014 del 7 de marzo de 2014, por cuyo medio la Direccion General
de Asesoria Juridica y Regulatoria, rinde criterio sobre dicha solicitud.

El sefior Edwin Canessa Aguilar se refiere a los antecedentes, marco juridico aplicable, analisis de la
solicitud de la modificacion de concesion, asi como a las recomendaciones y conclusiones del caso.

Analizado el tema, con base en lo expuesto por la Intendencia de Energia, conforme a los oficios 255-

IE-2014 y 258-1E-2014, el sefior Dennis Meléndez Howell somete a votacion y la Junta Directiva
resuelve, por unanimidad de los cuatro votos presentes y con carécter de firme:
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ACUERDO 05-15-2014

1.

Modificar la concesion de servicio pablico otorgada mediante resolucion RJID-028-2012 del 24 de
mayo de 2012, en los siguientes términos:

Se modifica el nombre de la concesionaria anteriormente denominada como Fila de Mogote DCR
Sociedad Andnima (S.A.), por Fila de Mogote DCR Sociedad de Responsabilidad Limitada
(S.R.L)).

Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L., que se mantiene sin modificacién alguna los términos y
condiciones bajo los cuales se otorg6 la concesion para generar energia eléctrica, establecidos en
la resolucion RID-028-2012.

Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L que la planta edlica debe cumplir no solamente con las
condiciones estipuladas en el contrato que tiene suscrito o el que suscriba posteriormente con el
ICE, sino también con la normativa técnica aplicable que la Autoridad Reguladora de los
Servicios Publicos haya aprobado o llegue a aprobar en el ejercicio de sus facultades reguladoras.
Asi como también que le seran aplicables las condiciones de caducidad y de revocatoria de la
concesién, sefialadas en los articulos 15, 38, 39 y 41 de la ley 7593 y sus reformas y las que
sefiale cualquier otra ley especial en la materia.

Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L., que debe cumplir con las condiciones relativas a la
proteccién al ambiente, que establezcan tanto la legislacién vigente como los entes estatales
correspondientes, en cumplimiento de sus potestades legales.

Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L. que debe cumplir con todas las obligaciones contenidas en
el articulo 14 de la Ley 7593 y sus reformas y debe remitir a la Autoridad Reguladora toda la
informacién que le sea solicitada en el ejercicio de sus funciones legales.

Indicar Fila de Mogote DCR S.R.L., que debe pagar el canon de regulacion establecido por la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos y mantenerse al dia, pues la falta de pago de
dicho canon, daréa lugar a las sanciones establecidas en la Ley 7593 y sus reformas.

Dictese la siguiente resolucion:

RESULTANDO

Que el 24 de mayo de 2012, mediante la resolucién RJD-028-2012, la Junta Directiva de la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, otorgé a Fila de Mogote DCR, S.A. (Fila de
Mogote) concesion para generar energia eléctrica en su central eléctrica; al amparo del
Capitulo I de la Ley 7200 y sus reformas, hasta por 20.000 kW (folios 86 a 97).

Que el 28 de febrero de 2013, Fila de Mogote notificé formalmente a la ARESEP de la
transformacion y respectivo cambio social, de la anteriormente denominada Fila de Mogote
DCR, Sociedad Andnima, cédula juridica 3-101-155950, por Fila de Mogote DCR, Sociedad
de Responsabilidad Limitada, cédula juridica 3-102-155950 (folios 104 a 108).

Que el 23 de enero de 2014, Fila de Mogote -en virtud de la transformacion y respectivo

cambio en la razdn social- solicit6 a la ARESEP proceder con la modificacion de la concesion
otorgada bajo resolucién RID-028-2012 (folios 111 al 114).
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V. Que el 27 de enero de 2014, mediante oficio 096-1E-2014, la Intendencia de Energia (IE) le
previno a Fila de Mogote presentar solicitud de modificacion a la concesién debidamente
firmada por los representantes legales con facultades suficientes para ese acto (no consta en
autos).

V. Que el 30 de enero de 2014 Fila de Mogote, brind6 respuesta al oficio 096-1E-2014 y solicitd
la modificacion a la concesion otorgada bajo resolucion RID-028-2012 (folios 135 al 142).

VI. Que en lo actuado no se encuentran vicios que puedan causar nulidad absoluta del
procedimiento.

CONSIDERANDO

Que del oficio 0255-1E-2014/5752 del 27 de febrero de 2014, que sirve de base para la
presente resolucion, conviene extraer lo siguiente:

1. MARCO JURIDICO APLICABLE

A la solicitud de la modificacion a la concesidon para generar electricidad le resultan
aplicables las disposiciones de los articulos 5, 9 y 55 inciso b) de la Ley 7593, articulos 5 de
la Ley 7200 y sus reformas, del Reglamento a la Ley 7593 en lo que respecta al cumplimiento
de los requisitos de admisibilidad y del “Procedimiento para el Otorgamiento de
Concesiones para Explotar Centrales de Limitada Capacidad, al Amparo de la Ley N° 7200 y
sus Reformas”, publicado en La Gaceta 140 del 21 de julio de 2008.

1. ANALISIS DE LA SOLICITUD DE LA MODIFICACION A LA CONCESION

1) Fila de Mogote DCR S.A., dispone de concesion de servicio publico para generar
electricidad para su proyecto edlico Mogote por una potencia maxima de 20 000 kW (20
MW), otorgada mediante resolucién RJID-028-2012 del 24 de mayo del 2012 (folios 86
al 103).

2) La empresa Fila de Mogote DCR Sociedad Anénima, se transformé en Fila de Mogote
DCR Sociedad de Responsabilidad Limitada (S.R.L.) en virtud de lo sefialado en el
articulo 255 del Codigo de Comercio la transformacion no eximira a los socios de las
responsabilidades inherentes a las operaciones efectuadas con anterioridad a la
transformacion (folios 108 y 109).

3) De conformidad con el articulo 5 de la Ley 7200, la ARESEP podrd prorrogar las
concesiones destinadas a explotar centrales eléctricas de capacidad limitada,
modificarlas o traspasarlas.

4) La solicitud es para modificar la concesion otorgada mediante resolucion RJD-028-
2012 a nombre de Fila de Mogote DCR S.A. para que en su lugar ésta sea a nombre de
Fila de Mogote DCR S.R.L. (folio 135).

5) Del capital social corresponden al menos 35% a costarricenses, de conformidad con lo
que dispone el articulo 3° de la Ley 7200 (folios 126 y 127).
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6) La Intendencia de Energia verificd que la documentacion aportada por la solicitante
cumpliera con lo establecido en el ‘“Procedimiento para el Otorgamiento de
Concesiones para Explotar Centrales de Limitada Capacidad, al Amparo de la Ley N°
7200 y sus Reformas”. En el expediente consta lo siguiente:

a. Certificacion notarial de personeria del apoderado generalisimo sin limite de suma
de la solicitante (folio 139, 141y 142).

b. Certificacion de origen de capital social (folios 126 y 127).

c. Certificacion de estar al dia con las cuotas obrero-patronales de la Caja
Costarricense de Seguro Social (CCSS) (folios 128 y 129).

d. Certificacion de estar al dia con las obligaciones derivadas de la Ley de FODESAF
(folios 130 y 131).

IV. CONCLUSIONES

1) Con la transformacion Fila de Mogote DCR S.R.L. asume las responsabilidades
inherentes a las operaciones efectuadas con anterioridad por Fila de Mogote DCR S.A.

2) La solicitud para modificar la concesion otorgada mediante resolucién RJD-028-2012 del
24 de mayo de 2012, para generar electricidad mediante el aprovechamiento del recurso
edlico al amparo del Capitulo I de la Ley 7200, se encuentra ajustada a la legislacion
vigente, pues cumple con los requisitos establecidos.

Que en la sesion ordinaria 15-2014, celebrada el 13 de marzo de 2014 la Junta Directiva, conoce
de la gestion de modificacién a la concesién de servicio publico de generacion eléctrica, otorgada
mediante resolucién RJD-028-2012 del 24 de mayo de 2012 y resuelve, con caracter de firme,
aprobar la modificacion de la concesion para prestar el servicio publico de generacion de
electricidad a la empresa Fila de Mogote CDR S.R.L, tal como se dispone.

POR TANTO:

Con fundamento en las facultades conferidas en la Ley 7593 y sus reformas, Ley 7200 y en lo
establecido en la Ley General de la Administracién Publica (L.G.A.P.);

LA JUNTA DIRECTIVA DE LA )
AUTORIDAD REGULADORA DE LOS SERVICIOS PUBLICOS

ACUERDA:

l. Modificar la concesion de servicio publico otorgada mediante resolucion RID-028-2012 del
24 de mayo de 2012, en los siguientes términos:

a. Se modifica el nombre de la concesionaria anteriormente denominada como Fila de
Mogote DCR Sociedad Anoénima (S.A.), por Fila de Mogote DCR Sociedad de
Responsabilidad Limitada (S.R.L.).

1. Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L., que se mantiene sin modificacion alguna los términos y

condiciones bajo los cuales se otorgd la concesién para generar energia eléctrica, establecidos
en la resoluciéon RID-028-2012.
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M. Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L que la planta edlica debe cumplir no solamente con las
condiciones estipuladas en el contrato que tiene suscrito o el que suscriba posteriormente con
el ICE, sino también con la normativa técnica aplicable que la Autoridad Reguladora de los
Servicios Publicos haya aprobado o llegue a aprobar en el ejercicio de sus facultades
reguladoras. Asi como también que le seran aplicables las condiciones de caducidad y de
revocatoria de la concesion, sefialadas en los articulos 15, 38, 39 y 41 de la ley 7593 y sus
reformas y las que sefiale cualquier otra ley especial en la materia.

V. Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L., que debe cumplir con las condiciones relativas a la
proteccién al ambiente, que establezcan tanto la legislacion vigente como los entes estatales
correspondientes, en cumplimiento de sus potestades legales.

V. Indicar a Fila de Mogote DCR S.R.L. que debe cumplir con todas las obligaciones contenidas
en el articulo 14 de la Ley 7593 y sus reformas y debe remitir a la Autoridad Reguladora toda
la informacién que le sea solicitada en el ejercicio de sus funciones legales.

VI. Indicar Fila de Mogote DCR S.R.L., que debe pagar el canon de regulacion establecido por la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos y mantenerse al dia, pues la falta de pago de
dicho canon, dara lugar a las sanciones establecidas en la Ley 7593 y sus reformas.

En cumplimiento de lo que ordenan los articulos 245y 345 de la L. G. A. P., se informa que contra
esta resolucion puede interponerse el recurso ordinario de reposicion y el recurso extraordinario de
revision ante la Junta Directiva.

De conformidad con el articulo 346 de la L. G. A. P., el recurso de reposicion debera interponerse
dentro del plazo de tres dias habiles, contado a partir del dia habil siguiente al de la notificacion de
este acto y el extraordinario de revision, dentro de los plazos sefialados en el articulo 354 de esa
misma ley.

NOTIFIQUESE.

ACUERDO FIRME.

A las diecisiete horas y treinta minutos se retira el sefior Edwin Canessa Aguilar e ingresan los
sefiores Guillermo Monge Guevara y Marco Otoya Chavarria, funcionarios del Centro de Desarrollo
de la Regulacién, asi como Daniel Fernandez Sanchez, funcionario de la Direccién General de
Asesoria Juridica y Regulatoria.

ARTICULO 7. Aprobacion del acta de la sesion 13-2014.

Los sefiores miembros de la Junta Directiva conocen el borrador del acta de la sesion 06-2014
celebrada el 6 de marzo de 2013.

En discusion el acta 13-2014

El sefior Dennis Meléndez Howell indica que con base en el oficio 36-CDR-2014 del 13 de marzo de
2014, remitido por el Centro de Desarrollo de la Regulacion, procede a interponer un recurso de
revision contra lo resuelto en el acuerdo 09-13-2014, del acta de la sesioén 13-2014, celebrada el 6 de
marzo de 2014, de manera que se pueda incluir una frase en que se definen las fuentes de informacion
de varios pardmetros de costo de capital en las metodologias de generacion privada, para que sea
posible usar fuentes de informacion adicionales a Damodaran e Ibbotson. Aclara que dicha frase
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estaba en el proyecto que fue a Audiencia Pablica y que, en determinado momento de su analisis por
las unidades correspondientes, por algun error, dicha frase se quedo perdida.

Asimismo, en complemento a lo indicado por el Centro de Desarrollo de la Regulacién, indica que la
Direccion General de Asesoria Juridica y Regulatoria aporta la resolucion del caso ajustada, con
cambios menores de formay lo sugerido por el CDR.

Analizado el planteamiento, lo somete a votacién y la Junta Directiva resuelve, por unanimidad:

ACUERDO 06-15-2014

Conocer el recurso de revision planteado por el sefior Dennis Meléndez Howell, contra lo resuelto en
el acuerdo 09-13-2014 del acta de la sesioén 13-2014, celebrada el 6 de marzo de 2014, conforme a lo
dispuesto en el articulo 55 de la Ley General de la Administracion Publica.

En cuanto al recurso de revisiéon

El sefior Dennis Meléndez Howell indica que con base en el oficio 36-CDR-2014 del 13 de marzo de
2014, remitido por el Centro de Desarrollo de la Regulacién, procede a interponer un recurso de
revision contra lo resuelto en el acuerdo 09-13-2014, del acta de la sesion 13-2014, celebrada el 6 de
marzo de 2014, de manera que se pueda incluir una frase en que se definen las fuentes de informacion
de varios parametros de costo de capital en las metodologias de generacion privada, para que sea
posible usar fuentes de informacion adicionales a Damodaran e Ibbotson.

Del citado oficio 36-CDR-2014, se copia lo siguiente:

“Se solicita a la Junta Directiva un cambio en la “Propuesta de modificacion de las
metodologias de fijacion de tarifas para generadores privados de energia eléctrica con
recursos renovables” que fue remitida a Junta Directiva mediante el oficio 29-CDR-2014 del
28 de febrero de 2014. Se explica a continuacion:

1. Entre los cambios propuestos para las cinco metodologias tarifarias vigentes de
generacion privada, se propone unificar la definicion de las fuentes de informacion para
estimar los pardmetros “Prima por riesgo”, Riesgo pais y Beta desapalancada en las 5
metodologias vigentes para generacién privada. Con ese propoésito, se incluyo el siguiente
parrafo en las secciones sobre célculo de la rentabilidad correspondientes a cada
metodologia:

“2. Prima por riesgo (PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd): Los valores de
estas variables se obtendran de la informacion publicada ya sea por el Dr. Aswath
Damodaran, en la direccion de Internet http://www.stern.nyu.edu/~adamodar o,
alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”.”

2. Sesolicita agregar la siguiente frase al final del citado parrafo:

“Si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea publica y

confiable.”
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Esa frase estaba incluida en la version sometida a audiencia publica, y fue eliminada en la
version remitida a Junta Directiva mediante el oficio 29-CDR-2014. Se considera importante
que se mantenga, para que sea posible utilizar fuentes de informacion adicionales a
Damodaran e Ibbotson, en caso de que estas dejen de estar disponibles.

A continuacién se mencionan las paginas del informe técnico remitido mediante el oficio 29-
CDR-2014 en que se encuentra el texto al final del cual se solicita agregar la frase
mencionada:

Metodologia Seccion Pagina

Metodologia tarifaria segin la estructura de costos tipica de
gna pJanta modelo de generacion de ele_ctr|C|dad con b_agazo 2.18. Rentabilidad (Ke) 9

e cafia para la venta al Instituto Costarricense de electricidad
y su férmula de indexacion
Metodologia de fijacion de tarifas para generadores privados
existentes (Ley N° 7200) que firmen un nuevo contrato de .
compravenga gi/e electricic)ia?i con el Instituto Costarricense de 3.6. Rentabilidad (Ke) 12
Electricidad
Metodologia tarifaria de referencia para plantas de | Rentabilidad sobre aportes al 16
generacion privada hidroeléctricas nuevas capital (p)
Modelo y estructura de costos de una planta de generacion de
electricidad con biomasa distinta de bagazo de cafia de aztcar | 4.4.1 Rentabilidad 19
y su formula de indexacion
Modelo para la determinacién de tarifas de referencia para | Rentabilidad sobre aportes al 20
plantas de generacion privada eolicas nuevas capital (p)

Analizado el asunto, el sefior Dennis Meléndez Howell somete el planteamiento a votacién y la Junta
Directiva resuelve, por unanimidad:

ACUERDO 07-15-2014

Acoger el recurso de revision interpuesto por el sefior Dennis Meléndez Howell y en consecuencia,
modificar lo resuelto en el acuerdo 09-13-2014, del acta de la sesion 13-2014, celebrada el 6 de marzo
de 2014, de forma que se lea de la siguiente manera:

RESULTANDO

l. Que mediante resolucién RJD-004-2010 del 26 de abril de 2010, publicada en La Gaceta N° 98 del 21
de mayo de 2010, la Junta Directiva de ARESEP aprobé la “Metodologia tarifaria segin la estructura
de costos tipica de una planta modelo de generacion de electricidad con bagazo de cafia para la venta
al Instituto Costarricense de Electricidad y su formula de indexacion”.

. Que mediante resolucion RJD-009-2010 del 7 de mayo de 2010, publicada en La Gaceta N° 109 del
07 de junio de 2010, la Junta Directiva de ARESEP aprobo¢ la “Metodologia de fijacion de tarifas para
generadores privados existentes (Ley N° 7200) que firmen un nuevo contrato de compraventa de
electricidad con el Instituto Costarricense de Electricidad”.

1. Que mediante resolucion RJD-152-2011 del 10 de agosto de 2011, publicada en La Gaceta N° 168 del
01 de setiembre de 2011, y modificada mediante la Resolucién RID-161-2011, del 26 de octubre de
2011, publicada en La Gaceta N° 230 del 30 de noviembre de 2011, la Junta Directiva de ARESEP
aprobd la “Metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacion privada hidroeléctricas
nuevas”.
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VI.

VII.

VIIL.

XI.

XIlI.

XII.

XIV.

Que mediante resolucién RID-162-2011 del 09 de noviembre de 2011, publicada en La Gaceta N° 233
del 05 de diciembre de 2011, la Junta Directiva de ARESEP aprobo el “Modelo y estructura de costos
de una planta de generacion de electricidad con biomasa distinta de bagazo de cafia de azdcar y su
formula de indexacion”.

Que mediante resolucién RJID-163-2011 del 30 de noviembre de 2011, publicada en La Gaceta N° 245
del 21 de diciembre de 2011, la Junta Directiva de ARESEP aprobo el “Modelo para la determinacion
de tarifas de referencia para plantas de generacion privada e6licas nuevas”.

Que mediante acuerdo 04-39-2012 de la sesi6n ordinaria N° 39-2012, celebrada el 24 de mayo de
2012, la Junta Directiva de ARESEP solicité a la Direccion General Centro de Desarrollo para la
Regulacion que realice una revision de la Metodologia de fijacion de tarifas para generadores privados
existentes y proponga a esta Junta Directiva las mejoras que considere pertinentes.

Que mediante el oficio 663-1E-2013/81-DGDR-2013, la Intendencia de Energia y la Direccion
General de Desarrollo de la Regulacion, presentan la propuesta de “Modificacion de las metodologias

de fijacion de tarifas para generadores privados de energia eléctrica con recursos renovables”. (folios
41 a 62).

Que el 23 de mayo de 2013, mediante oficio 338-SJD-2013, la Secretaria de Junta Directiva remitio6 a
la Direccion General de Asesoria Juridica y Regulatoria para su analisis, la propuesta referiria en el
punto anterior (Folio 38).

Que el 28 de mayo de 2013, mediante oficio 364-DGJR-2013, la Direccién General de Asesoria
Juridica y Regulatoria, emiti6é criterio sobre la propuesta contenida en el oficio 663-1E-2013/81-
DGDR-2013 (Folios 34 al 37).

Que el 11 de junio de 2013, mediante oficio 774-1E-2013/93-DGDR-2013, el Director General del
Centro de Desarrollo de la Regulacion (DGDR) y el Intendente de Energia remitieron a la Junta
Directiva, la “Propuesta de modificacion de las metodologias de fijacion de taridas para generadores
privados de energia eléctrica con recursos renovables”. (Folios 8 al 32)

Que mediante oficio 473-SJD-2013/17381, la Secretaria de la Junta Directiva de la Autoridad
Reguladora, comunica el acuerdo 02-48-2013 del acta de la sesion extraordinaria celebrada el 24 de
junio del 2013, en donde dispone instruir a la Direccion General de Atencidn al Usuario proceder con
el procedimiento de audiencia publica de la propuesta de “Modificacion de las metodologias de
fijacion de tarifas para generadores privados de energia eléctrica con recursos renovables”

Que se publica la convocatoria a audiencia publica en los diarios de circulacién nacional (La Prensa
Libre y La Nacidn) (Folio 73).

Que se publica la convocatoria a audiencia publica en La Gaceta No 214 (Folios 70 y 76).

Que la audiencia publica para conocer la propuesta se realiz6 el 12 de agosto del 2013, a las 17 horas
con 15 minutos, de conformidad con la normativa que rige este proceso. Se admitieron posiciones o
coadyuvancias por parte de 15 personas fisicas o juridicas. Segun el Informe de Oposiciones y
Coadyuvancias, oficio 2515-DGAU-2013/ 25593 (Folios 83 a 406). Las posiciones presentadas
corresponden a las siguientes personas fisicas o juridicas: 1- Vientos del Volcan, (Folios 135 al 151),
2- Compafiia Hidroeléctrica Dofia Julia S.R.L., (Folios 354 al 387), 3- Hidroeléctrica Platanar S.A.,
(Folios 327 al 339). 4- Cooperativa de Electrificacion Rural de San Carlos R.L. (COOPELESCA
R.L.), (Folios 83 al 93), 5- Esteban Lara Erramouspe (Folios 94 al 104), 6- Azucarera El Viejo, S.A.
(Folios 105 al 114), 7- Ingenio Taboga S.A., (Folios 115 al 124), 8- Plantas Eolicas Limitada (Folios
125 al 134), 9- EI Angel S.A., (Folios 152 al 204), 10- Instituto Costarricense de Electricidad (ICE),
representada por el sefior Luis Enrique Pacheco Morgan, gerente de electricidad, (Folios 205 al 265),
11- Asociacion Costarricense de Energia Solar (ACESOLAR), (Folios 269 al 281), 12- Desarrollo
Solar Papagayo S.A. y Desarrollo Solar Nacascolo S.A., (Folios 282 al 312). 13- Molinos de Viento
del Arenal S.A., PH Don Pedro S.A. y PH Rio Volcan S.A, (Folios 313 al 326), 14- EI Embalse S.A.,
(Folios 340 al 353), 15- Asociacion Costarricense de Productores de Energia, (Folios 388 al 406).
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XV. Que el 29 de Agosto de 2013, la Direccion General de Atencion al Usuario mediante oficio 2515-
DGAU-2013/ 25593 emiti6 el informe de posiciones y coadyuvancias (Folios 435 al 438).

XVI. Que mediante el oficio 29-CDR-2013 (sic), del 28 de febrero del 2014, la Direcciéon General del
Centro de Desarrollo de la Regulacion remiti6 el informe final sobre la propuesta de modificacion de
las Metodologias de fijacion de tarifas para generadores privados de energia eléctrica con recursos
renovables.

XVIIL.  Que mediante oficio 117-SJD-2014, la Secretaria de Junta Directiva remitio a la Direccion General de
Asesoria Juridica y Regulatoria para su analisis la propuesta remitida en el oficio 29-CDR-2013 (sic)
indicada en el resultando anterior.

XVIII.  Que mediante oficio 153-DGAJR-2014, del 3 de marzo del 2014, la Direccién General de Asesoria
Juridica y Regulatoria, emiti el criterio sobre la propuesta de modificacion de las Metodologias de
fijacion de tarifas para generadores privados de energia eléctrica con recursos renovables.

CONSIDERANDO

I. Que del informe remitido mediante oficio 29-CDR-2013 (sic), que sirve de fundamento a la presente
resolucion, conviene extraer lo siguiente:

“...)
1. Resumen

Las actuales metodologias para plantas privadas de generacion hidroeléctrica, eélica, con biomasa y
bagazo, brindan un tratamiento diferenciado a ciertas variables que inciden en la determinacion de las
tarifas.

La propuesta planteada en este informe esta orientada a solventar las diferencias en el tratamiento
regulatorio, especialmente en la definicion, notacién o célculo de ciertas variables, consideradas en las
metodologias de generacion privada vigentes de manera que reciban un tratamiento homogéneo.

Este informe presenta las siguientes propuestas de cambio:

a. Incorporacion y/o modificacion del alcance de las metodologias para plantas hidroeléctricas
nuevas, generacion mediante bagazo de cafia y biomasa.

b. Tratamiento estandarizado del costo de capital.

Homogenizacién del procedimiento de actualizacion de las inversiones en activos fijos.

d. Ajuste de forma en la seccién de actualizacién de los costos de explotacion para plantas
hidroeléctricas existentes y generacién mediante bagazo.

e. Eliminacién de la referencia a la regresion de tipo exponencial en el calculo de los costos de
explotacion en la metodologia para generadores hidroeléctricos nuevos.

f.  Ampliaciéon del alcance de la metodologia sobre plantas hidroeléctricas nuevas, para que de
manera transitoria se apliquen las tarifas que con ella se determinan a plantas que produzcan con
fuentes no convencionales de energia, para las cuales ain no existen definidas metodologias
especificas.

124

Los cambios propuestos se refieren a las siguientes metodologias de fijacion de tarifas para
generadores privados de energia eléctrica:

a. Metodologia tarifaria segln la estructura de costos tipica de una planta modelo de generacion de
electricidad con bagazo de cafia para la venta al Instituto Costarricense de electricidad y su férmula
de indexacion, aprobada mediante la Resolucién RID-004-2010, del 26 de abril de 2010, y publicada
en La Gaceta N° 98 del 21 de mayo de 2010.
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b. Metodologia de fijacion de tarifas para generadores privados existentes (Ley N° 7200) que firmen un
nuevo contrato de compraventa de electricidad con el Instituto Costarricense de Electricidad,
aprobada mediante la Resoluciéon RJD-009-2010, del 7 de mayo de 2010, y publicada en La Gaceta
N° 109 del 07 de junio de 2010.

c. Metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacién privada hidroeléctricas nuevas,
aprobada mediante la Resolucion RJD-152-2011, el 10 de agosto de 2011, y publicada en La Gaceta
N° 168 del 01 de setiembre de 2011, y modificada mediante la Resolucién RJD-161-2011, el 26 de
octubre de 2011, y publicada en La Gaceta N° 230 del 30 de noviembre de 2011 y la RID-013-2012
del 29 de febrero del 2012 y publicada en La Gaceta N° 74 del 17 de abril del 2012.

d. Modelo y estructura de costos de una planta de generacién de electricidad con biomasa distinta de
bagazo de cafia de azlcar y su formula de indexacion, aprobada mediante la Resolucion RIJD-162-
2011, el 09 de noviembre de 2011, y publicada en La Gaceta N° 233 del 05 de diciembre de 2011.

e. Modelo para la determinacién de tarifas de referencia para plantas de generacion privada edlicas
nuevas, aprobada mediante la Resolucion RIJD-163-2011, el 30 de noviembre de 2011, y publicada en
La Gaceta N° 245 del 21 de diciembre de 2011.

f.  Posterior al proceso de audiencia publica, celebrada el 12 de agosto del 2013, en donde se
recibieron posiciones o coadyuvancias de 15 personas fisicas o juridicas, se procedi6 a realizar los
siguientes cambios a la propuesta presentada en audiencia publica:

a) Se precisan aspectos relacionados a las variables que se incorporan en el célculo de la
rentabilidad CAPM mediante la fuente de informacion financiera Profesor Dr. Aswath
Damodaran, en la direccién de Internet http://www.stern.nyu.edu/~adamodar

Tasa libre de riesgo: Se especifica que se empleara la tasa nominal (TCMNOM) de los Bonos del
Tesoro de los Estados Unidos de América (USA), con el mismo periodo de maduracion al que se
calcula la prima por riesgo.

Prima por riesgo: se especifica que se empleard la variable denominada “Implied Premium
(FCFE)”.

Riesgo pais: se considera el valor publicado para Costa Rica, de los datos denominados Risk
Premiums for the other markets y donde el riesgo pais se denomina Country Risk premium.

b) Exclusion de valores extremos para el costo de inversion:

La exclusion de valores extremos se realizard por monto de inversion y estara bajo la
responsabilidad y direccion de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en
la ciencia, técnica y logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion
Publica.(...)

3. Justificacion

Durante el proceso de anélisis de los cambios a realizar para cumplir con el acuerdo 04-39-2012, se
identificaron varias situaciones asociadas con variables presentes en algunas de las metodologias de
plantas privadas de generacion eléctrica, cuyas definiciones se considera conveniente modificar para
estandarizar en todas las metodologias de generacién privada, o bien, mejorarlas. Entre ellos, se
encuentran:

a) Incorporacion y/o modificacion de la seccion alcance de las metodologias de plantas hidroeléctricas
nuevas, generacion mediante bagazo de cafia y biomasa. La modificacion se realiza considerando:

i. La necesidad de definir una tarifa a los generadores privados que vendan energia a compradores

distintos del (ICE) y que a su vez estén autorizados para este tipo de transacciones; de manera que se
establezcan para tales fines las tarifas de referencia vigentes y definidas en dichas metodologias.
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b)

ii. Para el caso de la metodologia tarifaria de generacion con plantas nuevas se considera necesario
incluir dentro del alcance el criterio a emplear para que las plantas sean reconocidas como nuevas.

Tratamiento estandarizado del costo de capital:

La estandarizacion del costo de capital se justifica para cumplir con el acuerdo 04-39-2012,
estableciendo un disefio uniforme en el uso de las variables y forma en que se obtiene el costo de
capital definido en las cinco metodologias de generacion privada. Asimismo, lo referente a la
homogenizacion de las fuentes de informacion empleadas en cada metodologia para el célculo del
costo del capital.

Se considerd conveniente emplear la formula de calculo establecida en las metodologias de
generacion con plantas nuevas hidroeléctricas, generacion con biomasa y e6lica como referencia
para uniformar las metodologias de plantas existentes y generacion con bagazo en lo que al costo de
capital se refiere.

La homogenizacion de las fuentes de informacion para las variables empleadas en el calculo del
costo del capital se justifica considerando las diferencias existentes, entre cada una de las
metodologias, en lo que a su tratamiento se refiere:

La tasa libre de riesgo: En dos metodologias (generacion con plantas nuevas hidroeléctricas y
biomasa) no se indica la fuente de informacion. Para el caso de la metodologia de generacion eélica
se refiere como fuente de informacion la elaborada por el Dr. Aswath Damodaran, profesor de la
Universidad de Nueva York, y mediante una estimacién de 12 meses. Para las restantes dos
metodologias la tasa libre de riesgo se estima como un promedio a 60 meses de los bonos del Tesoro de
los Estados Unidos a 20 afios.

Beta Desapalancada: Establecida en las metodologias de generacidn con bagazo y plantas existentes
en base a documentos técnicos del afio 2000 elaborados por la DEN, para el resto de metodologias la
fuente empleada ha sido Damodaran, en donde el valor del Beta se estima como un promedio de los
altimos 12 meses.

Prima por riesgo: En las metodologias de generacion con bagazo y para proyectos hidroeléctricos
existentes la fuente utilizada es la elaborada por el consultor Martin Rossi estimado como un promedio
a 40 afos, mientras que para las restantes se emplea como fuente Damodaran y se calcula como un
promedio de los Ultimos 12 meses.

Riesgo pais: La fuente utilizada para la definicién de esta variable ha sido Damodaran sin detallar su
aplicacion, esto para generacién mediante Bagazo y plantas existentes. Para las demés metodologias
se utiliza como fuente Damodaran, teniendo en consideracién un promedio a 12 meses.

c) Homogenizacién del procedimiento de actualizacion de las inversiones en activos fijos:

La metodologia de generacion de energia eléctrica con bagazo y plantas hidroeléctricas existentes,
divide la indexacion de los costos totales en costes internos y externos, definiendo la indexacién del
primero mediante el IPPI de Costa Rica, y los segundos, mediante el IPP de los Estados Unidos. Se
considera necesario eliminar la diferenciacion entre costos externos e internos y definir el indice que
mejor se adeclen a la indexacion de costos de inversion mediante un indice representativo del sector.

Las metodologias en cuestion, definen como criterio para la actualizacion de la inversion el indice de
Precios al Productor Industria de Estados Unidos o de Costa Rica, éste es un indice que agrupa en su
célculo gran cantidad de actividades no necesariamente vinculadas al sector eléctrico. Recientemente
se han identificado indices de precios acordes y propios de las inversiones vinculadas al sector
eléctrico, de manera que permiten una mejor indexacién de los costos. Lo anterior, justifica la
modificacion del apartado y dejar abierta la posibilidad de emplear indices de precios representativos
en funcidn de las variables a actualizar.

d) Eliminacion de la referencia a la regresion de tipo exponencial:
La metodologia de generacién con plantas hidroeléctricas nuevas define para la actualizacién de los

costos de explotacién una regresion exponencial que estima la funcién que relaciona capacidad
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instalada y costos de explotacién. Sin embargo, la forma funcional no puede estar sujeta a un Unico
tipo de regresion, puesto que en el tiempo estd expuesto a una serie de elementos (economias de escala,
cambio tecnolégico, productividad, eficiencia, entre otros.) que pueden hacer que la forma funcional
que mejor se aproxime a la relacidn que se desea modelar sea logaritmica, polinomio, lineal etc.

e) Ampliacién del alcance de la metodologia tarifaria para plantas hidroeléctricas nuevas, para que las
tarifas resultantes puedan ser aplicadas a plantas que utilizan fuentes de energia no convencionales,
para las cuales no existen ain metodologias tarifarias especificas. Las razones que se consideraron
para plantear ese cambio son las siguientes:

i. La ARESEP tiene conocimiento de que en los Gltimos meses el ICE ha recibido una cantidad
considerable de manifestaciones de interés para la venta de energia de generadores privados a ser
producida con desechos s6lidos municipales y celdas fotovoltaicas.

ii. Con base en informacion proveniente de diversas fuentes, se ha encontrado que existen plantas en
otros paises que venden electricidad producida con las fuentes antes mencionadas, a precios
inferiores a los costos de la electricidad producida en el pais mediante fuentes térmicas.

iii. La energia producida con residuos sélidos municipales puede generar impactos econémicos y
ambientales positivos para el pais, asociados con la sustitucion de energia de origen térmico, ademas
de puede ser un medio importante para resolver los problemas ligados a la disposicion y tratamiento
de los residuos sélidos municipales. Por ello, es una actividad doblemente importante para el interés
nacional.

iv. Se tiene conocimiento de que en el mundo, el costo de la energia producida con celdas fotovoltaicas
est4 experimentando una fuerte tendencia hacia la baja, debido entre otros aspectos a la sobreoferta
de ese tipo de energia y a recientes mejoras tecnolégicas. Ello explica el interés que una cantidad
considerable de inversionistas de ofrecerle al ICE la venta de energia producida con esa fuente
(Pernick, et al)™.

v. La generacién de energia con fuentes limpias est& definida como una prioridad en el Plan Nacional
de Desarrollo. Al respecto, el objetivo 13.2.1.1.1 expresa lo siguiente: “Garantizar el uso de fuentes
limpias de energia para satisfacer la demanda nacional, disminuyendo la utilizacién de
hidrocarburos.” En ese sentido, €s de importancia nacional la ampliacion de la base de fuentes
limpias de energia, como son la energia solar y los desechos sélidos municipales.

vi. En el pais no existe experiencia en la generacién con residuos sélidos municipales ni con celdas
fotovoltaicas de ultima generacion. Ademas, las tecnologias asociadas a esos procesos son
relativamente recientes a nivel mundial. Por esas razones, la ARESEP debe recurrir al apoyo de
especialistas externos para desarrollar las metodologias tarifarias especificas para los procesos
mencionados. Para ello se requerird de un lapso de varios meses, a partir del momento de
elaboracion de esta propuesta.

vii. Es necesario que la Autoridad Reguladora utilice las opciones a su alcance para facilitar, desde su
admbito de competencia, el desarrollo de los mercados de venta de electricidad producida con fuentes
limpias. En esa orientacion, resulta conveniente para el interés nacional que —de manera transitoria-
- la institucion habilite la fijacion de tarifas para la generacion con fuentes no convencionales, con

base en una de las metodologias tarifarias para generacién privada que se encuentra vigente.
4.  Marco legal

La aprobacion de los cambios metodoldgicos propuestos, encuentra sustento legal en la normativa que se
cita a continuacion:

! pernick R., Wilder C. and T. Winnie (2013). Clean Energy Trends 2013. Clean Edge. The Clean — Tech Market Authority.
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a. LaleyN°7593, Ley de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos establece, en su articulo
5, que “... En los servicios publicos definidos en este articulo, la Autoridad Reguladora fijard
precios y tarifas...” Los servicios publicos citados incluyen, en el inciso a) del mismo articulo, el
“Suministro de energia eléctrica en las etapas de generacion, transmision, distribucion y
comercializacion.”

b. LaJunta Directiva de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, al tenor de lo establecido
en el articulo 6, inciso 2), sub inciso c) del Reglamento interno de organizacion y funciones de la
Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos y sus 6rganos desconcentrados se encuentra
facultada para dictar y modificar las metodologias regulatorias que se aplicaran en los diversos
mercados. Dicho reglamento fue publicado en el Alcance 13 a La Gaceta No. 69, del 8 de abril de
2009 y sus reformas.

De conformidad con lo anteriormente expuesto, resulta claro que la Junta Directiva de la Autoridad
Reguladora es la competente para emitir y modificar las metodologias tarifarias de los servicios
publicos regulados, incluyendo la generacion de electricidad, para lo cual debera seguir el
procedimiento de audiencia publica. ElI marco legal citado provee la base que faculta a ARESEP para
establecer y modificar las metodologias regulatorias objeto de este informe.

5. Propuestas de cambio

Tomando en cuenta los antecedentes y justificaciones expresadas, asi como, la respuesta a oposiciones
y coadyuvancias presentadas en la seccidn 6 del presente informe; se propone modificar lo siguiente:

1.  De la “Metodologia tarifaria segin la estructura de costos tipica de una planta modelo de generacion
de electricidad con bagazo de cafia para la venta al Instituto Costarricense de electricidad y su
formula de indexacion”, aprobada mediante la Resolucién RJD-004-2010, del 26 de abril de 2010, y
publicada en La Gaceta N° 98 del 21 de mayo de 2010:

VERSION ACTUAL VERSION PROPUESTA

Modificar el primer parrafo de la seccion 1., de
la siguiente forma:

“1. ASPECTOS GENERALES

El presente procedimiento tiene como objetivo
definir la metodologia y deméas caracteristicas
para la definiciébn y aprobacion de la tarifa
aplicable a los contratos de compraventa de
energia eléctrica entre el ICE y los generadores
privados al amparo de la Ley 7200, cuya fuente
sea el bagazo de cafia y tengan una concesion
valida para este tipo de actividad.

()"

“1. ASPECTOS GENERALES

El presente procedimiento tiene como objetivo
definir la metodologia y demés caracteristicas
para la definicion y aprobaciéon de la tarifa
aplicable a los contratos de compraventa de
energia eléctrica entre el ICE y los generadores
privados al amparo de la Ley 7200, cuya fuente
sea el bagazo de cafia y tengan una concesion
valida para este tipo de actividad, y para aquellas
compraventas de energia eléctrica provenientes
de plantas generadoras de electricidad con
bagazo de cafia con condiciones similares a las
que establece el Capitulo 1 de la Ley 7200, que
sean juridicamente factibles y que deban ser
reguladas por ARESEP.

(.)”

“2.18. Tasa de Rentabilidad

Sustituir texto por el siguiente:

“2.18. Rentabilidad (Ke)
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El nivel de rentabilidad estara determinado por la
aplicacion del Modelo de Valoracion de Activos
de Capital, CAPM, segun la siguiente formula:

Ke =KL + Ad * (KM — KL) + RP

Donde:

Ke: Costo de capital del inversionista.

KL: Tasa libre de riesgo.

pd : Beta apalancada de la inversion
como medida del riesgo sistematico.

(KM —KL): Premio por riesgo.

RP: Riesgo pais.

Las fuentes de los datos utilizados son las

siguientes:

La Tasa libre de riesgo (rl ): se obtiene como un
promedio de largo plazo (Gltimos 60 meses) de
las tasas de los Bonos del Tesoro de los Estados
Unidos de Ameérica (USA) a 20 afios, segun la
fuente:  htp://www.ustreas.gov/offices/domestic-
finance/debt-management/ interest-
rate/yield_historical.shtml.

La prima de riesgo (rm - rl) se estima de acuerdo
con la informacién suministrada por el consultor
Martin Rossi, con base en informacion del Spread
S & P 500. Se trata de un promedio (aritmético)
de aproximadamente de 4 décadas para el
mercado de los Estados Unidos de América.

(“Ibbotson Associates" segun Martin Rossi
(1966-2006).

El valor de la beta (P) desapalancada se obtiene
de los informes 499-DEN-2000 y 837-DEN-2000
de la ARESEP, en el cual se calculé este valor
con base en un estudio de varias empresas
eléctricas con base en informacion obtenida de
Internet. La cual debe ser apalancada.

El riesgo pais estda determinado por las
calificaciones de bonos y los diferenciales
apropiadas por defecto para los diferentes paises
segun la péagina: http://pages.stern.nyu.edu/
~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.h
tml”

El calculo de la rentabilidad sobre los aportes al
capital se determina mediante el método
denominado Modelo de Valoracién de Activos de
Capital, conocido cominmente como CAPM (en
ingleés, “Capital Asset Pricing Model”).

El método CAPM se basa en considerar que los
cambios en el retorno de un activo, estan
relacionados con el riesgo asociado a éste y
puede ser separado en dos grandes componentes:
el riesgo relacionado con el mercado en su
conjunto (riesgo sistémico) y el derivado de las
inversiones especificas (riesgo especifico).

El CAPM determina el costo del capital propio
promedio para cada industria, segin la siguiente
formula:

Ke =KL + fla * PR + RP

Donde:

Ke = Rentabilidad sobre los aportes de capital
propio.

KL = Tasa libre de riesgo, la cual corresponde a
una alternativa de inversién que no tiene
riesgo para el inversionista.

PR = Prima por riesgo. Se define como la
diferencia entre la tasa libre de riesgo y la
tasa de rendimiento del mercado.

RP = Riesgo pais. Es el riesgo de una inversion
econémica debido solo a factores
especificos y comunes de un cierto pais.

fa = Beta apalancada de la inversion. Es la co-
varianza de la rentabilidad de un activo
determinado y la rentabilidad del mercado.
Se denomina “apalancada” cuando parte
de la inversién se financia con deuda.

El beta apalancado se obtiene de la siguiente
formula:

Ba = pd * (I + (1-)* DIKp)

Donde:

pa = Beta apalancada.

pd = Betadesapalancada.

D/Kp = Relacién entre deuda y capital propio
(estimada por medio del apalancamiento
financiero)

t = Tasa de impuesto sobre la renta.

Los parametros que se requiere calcular para

estimar la rentabilidad sobre aportes al capital

son los siguientes: tasa libre de riesgo, prima por
riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacion
entre deuda y capital propio, y tasa de impuesto
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sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es
la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal
(TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los
Estados Unidos de América (USA). Se utilizara la
tasa con el mismo periodo de maduracion al que
se calcula la prima por riesgo, la cual esta
disponible en la pagina de internet de la Reserva
Federal de los Estados Unidos, en la direccion
de internet:
http://www.federalreserve.gov/datadownload/Bui
Id.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleara la
variable  denominada  “Implied ~ Premium
(FCFE)”. Riesgo pais (RP) se considera el valor
publicado para Costa Rica, de los datos
denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina
Country Risk premium ). Los valores de esta
variable y el Beta desapalancado se obtendran
de la informacion publicada por el Dr. Aswath
Damodaran, en la direccion de Internet
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar

3.La fuente de informacion elegida para las
variables descritas en los puntos 1 y 2, sera
utilizada de manera consistente, en cuanto a
extension de la serie histérica (5 afios), la
frecuencia de las observaciones (una observacion
por afio, correspondiente al promedio publicado)
y el célculo del promedio (promedio aritmético de
las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios
mas recientes para los que se disponga de
informacién). En el caso de que, para alguna(s)
de las variables citadas, no sea posible para
ARESEP contar con una serie histérica reciente
que complete 5 observaciones anuales, se
utilizara la serie historica menor a 5 afios pero
que sea igual para todas las variables.

4. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp):
Se estima con la fdrmula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y
es el apalancamiento financiero. Para este
célculo se utilizar4 los datos incluidos en la
seccién 2.16. El dato de apalancamiento podra
ser actualizado con base estudios técnicos
avalados por la Autoridad Reguladora.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la
tasa impositiva para personas juridicas con fines
de lucro, correspondiente al Ultimo tracto de
impuestos sobre la renta —la tasa marginal
mayor-, establecida y actualizada via decreto por
el Ministerio de Hacienda.”
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Incluir el siguiente texto al final de la seccion
“2.1. Inversion Total”:

“(..)

Actualizacién del monto de inversién en activos
fijos

La actualizacién del monto de inversién en
activos fijos que conforman la base tarifaria, se
realizar4d utilizando un indice de precios
representativo, en caso de que los datos utilizados
muestren una antigliedad superior al afio. La
seleccion del indice considerard los siguientes
aspectos: que provenga de una fuente de acceso
publico, especializada en la generacion de
informacién técnica y con la informacién mas
reciente. La actualizacién del monto de inversion
en activos fijos se realizard anualmente y se
aplicara de manera consistente el mismo indice.
En el evento de que se llegue a considerar
necesario en el futuro modificar el indice a
utilizar, se justificard la razon técnica que
fundamente dicha decisién con base en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley
General de la Administracion Publica.”

“2.11. Indexacion de costos totales

Para indexar los costos totales definidos por el
modelo propuesto, se clasifican estos en costos
internos y costos externos, dado que unos son
afectados por factores exdgenos y otros por
factores enddgenos.

CTn = CE n-1 x (IPPn / IPP n-1) + CI n-1 x
(IPPI n/IPPI n-1)

El subindice “n” se refiere al periodo actual (la
fijacion que se tramita) y el subindice “n-1"" se
refiere al periodo de la anterior fijacion tarifaria.
Esta indexacién se aplicard anualmente,
iniciando el proceso en el mes de mayo de cada
afo.

2.12. Costo interno

El costo interno estad determinado por la
sumatoria de: el costo de la materia prima
(Cmp), el costo del combustible (Ccb), el costo
del transporte (Ctr), los impuestos (Cimp), los
costos de la mano de obra (Cmo), el costo del
seguro (Cse) y los costos indirectos de

Sustituir el texto de las  secciones
“2.11.Indexacion de costos totales”; “2.12 Costo
interno” y “2.13 costo externo” por lo siguiente:
“2.11. Indexacion de costos totales

La actualizacion de los costos se hara indexando
los costos fijos y los costos variables con
excepcion de los gastos financieros vy
depreciacion. Las variables a indexar tienden a
variar en el tiempo (salarios, precios de repuestos
y otros), mediante un componente local, debido a
que generalmente son costos pagados en colones.

Los costos de explotacion estan determinados por
la sumatoria de: el costo de la materia prima
(Cmp), el costo del combustible (Ccb), el costo
del transporte (Ctr), los impuestos (Cimp), los
costos de la mano de obra (Cmo), el costo del
seguro (Cse) y los costos indirectos de
fabricacién (Cif). Los costos de explotacidn serén
indexados con el Indice de Precios al Productor
Industrial, IPPI, calculado por el Banco Central
de Costa Rica.

Los valores del costo se ajustaran anualmente,
mediante un proceso extraordinario que debe
iniciarse en agosto de cada afio, de acuerdo con
los factores de variacion de costos, como es la
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fabricacion (Cif). Estos costos seran indexados
al Indice de Precios al Productor Industrial,
IPPI, calculado por el Banco Central de Costa
Rica.

Cln=(Cl n-D)x(IPPI n/IPPI n-1)]
2.13. Costo externo

El costo externo esta definido por la sumatoria de
los gastos financieros (Gf) y el gasto en
depreciacién (Gdep). Con lo cual estos costos
seran indexados al Indice de Precios al
Productor (IPP) de los Estados Unidos de
Ameérica, calculado por el Bureau of Labor
Statistics.

CE n = (CE n-1)) x (IPPIn/ IPPIn-1)”

inflacién, por medio de la siguiente férmula de
indexacién o automatica que permite a la tarifa
contrarrestar la pérdida del poder adquisitivo en
términos reales, tal y como se detalla a
continuacion:

CEi =CEi-1* (IPPIi/ IPPIi-1)

Donde:

CE: Costos de explotacion (costos fijos y
variables con

excepcion de los gastos financieros vy
depreciacion) de la planta de generacién o
cogeneracion mediante biomasa

IPPI: indice de Precios al Productor Industrial,
IPPI, calculado por el Banco Central de Costa
Rica.”

Eliminar el Por Tanto Il de la resolucion y
ajustar la numeracion de los Por Tanto
siguientes.

2. De la “Metodologia de fijacion de tarifas para generadores privados existentes (Ley N° 7200) que
firmen un nuevo contrato de compraventa de electricidad con el Instituto Costarricense de
Electricidad”, aprobada mediante la Resolucion RJD-009-2010, del 7 de mayo de 2010, y publicada

en La Gaceta N° 109 del 07 de junio de 2010:

VERSION ACTUAL

VERSION PROPUESTA

“3.6. Rentabilidad (Ke)

3.6.1. Concepto:

La rentabilidad o costo de capital mide el nivel de
utilidad o rentabilidad porcentual que el inversionista
obtendria por su inversién remanente; medida a través
de un modelo llamada comunmente como CAPM
(modelo de valoracién de activos de capital).

3.6.2. Metodologia de célculo
El nivel de rentabilidad estara determinado por la
aplicacion del Modelo de Valoracién de Activos de

Capital, CAPM , segun la siguiente formula:

Ke =KL + gd * (KM — KL) + RP

Donde:

Ke: Costo de capital del inversionista.

KL: Tasa libre de riesgo.

pd : Beta desapalancada de la inversién como

medida del riesgo sistematico.

Sustituir texto por el siguiente:
“3.6. Rentabilidad (Ke)

El calculo de la rentabilidad sobre los aportes al
capital se determina mediante el método
denominado Modelo de Valoracién de Activos de
Capital, conocido comUnmente como CAPM (en
inglés, “Capital Asset Pricing Model”).

El método CAPM se basa en considerar que los
cambios en el retorno de un activo, estan
relacionados con el riesgo asociado a éste y
puede ser separado en dos grandes componentes:
el riesgo relacionado con el mercado en su
conjunto (riesgo sistémico) y el derivado de las
inversiones especificas (riesgo especifico).

El CAPM determina el costo del capital propio
promedio para cada industria, segin la siguiente
formula:

Ke =KL + fla * PR + RP

Donde:

Ke = Rentabilidad sobre los aportes de capital
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(KM - KL): Premio por riesgo.
RP: Riesgo pais.

3.6.3. Fuentes de la informacion
Las fuentes de los datos utilizados son las siguientes:

La Tasa libre de riesgo (rl ): se obtiene como un
promedio de largo plazo (Gltimos 60 meses) de las
tasas de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos
de América (USA) a 20 afos, segin la fuente:
htp://www.ustreas.gov/offices/domestic-finance/debt-
management/ interest-rate/yield_historical.shtml.

La prima de riesgo (rm - rl) se estima de acuerdo con
la informacién suministrada por el consultor Martin
Rossi, con base en informacion del Spread S & P 500.
Se trata de un promedio (aritmético) de
aproximadamente de 4 décadas para el mercado de
los  Estados Unidos de América. (“Ibbotson
Associates" segun Martin Rossi (1966-2006).

El valor de la beta (p) se obtiene de los informes 499-
DEN-2000 y 837-DEN-2000 de la ARESEP, en el cual
se calculd este valor con base en un estudio de varias
empresas eléctricas con base en informacion obtenida
de Internet. La cual debe ser apalancada.

El riesgo pais esta determinado por las calificaciones
de bonos y los diferenciales apropiadas por defecto
para los diferentes paises segun la pagina:
http://pages.stern.nyu.edu/
~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html.

2

propio.

KL = Tasa libre de riesgo, la cual corresponde a
una alternativa de inversion que no tiene
riesgo para el inversionista.

PR =  Prima por riesgo. Se define como la
diferencia entre la tasa libre de riesgo y la
tasa de rendimiento del mercado.

RP = Riesgo pais. Es el riesgo de una inversion
econémica debido s6lo a factores
especificos y comunes de un cierto pais.

fa = Beta apalancada de la inversion. Es la co-
varianza de la rentabilidad de un activo
determinado y la rentabilidad del mercado.
Se denomina “apalancada” cuando parte
de la inversién se financia con deuda.

El beta apalancado se obtiene de la siguiente
formula:

fa = pd * (I + (1-)* DIKp)

Donde:
pa = Beta apalancada.
pd = Beta desapalancada.

D/Kp = Relacion entre deuda y capital propio
(estimada por medio del apalancamiento
financiero)

t = Tasa de impuesto sobre la renta.
Los parametros que se requiere calcular para
estimar la rentabilidad sobre aportes al capital
son los siguientes: tasa libre de riesgo, prima por
riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacién
entre deuda y capital propio, y tasa de impuesto
sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es
la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal
(TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los
Estados Unidos de América (USA). Se utilizara la
tasa con el mismo periodo de maduracidn al que
se calcula la prima por riesgo, la cual esta
disponible en la pagina de internet de la Reserva
Federal de los Estados Unidos, en la direccion
de internet:
http://www.federalreserve.gov/datadownload/Bui
Id.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleara la
variable  denominada  “Implied  Premium
(FCFE)”. Riesgo pais (RP) se considera el valor
publicado para Costa Rica, de los datos
denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina
Country Risk premium ). . Los valores de esta
variable y el Beta desapalancado se obtendran
de la informacién publicada por el Dr. Aswath
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Damodaran, en la direccion de Internet

http://www.stern.nyu.edu/~adamodar

3. La fuente de informacion elegida para las
variables descritas en los puntos 1 y 2, sera
utilizada de manera consistente, en cuanto a
extension de la serie histérica (5 afios), la
frecuencia de las observaciones (una observacion
por afo, correspondiente al promedio publicado)
y el célculo del promedio (promedio aritmético de
las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios
mas recientes para los que se disponga de
informacién). En el caso de que, para alguna(s)
de las variables citadas, no sea posible para
ARESEP contar con una serie histérica reciente
que complete 5 observaciones anuales, se
utilizara la serie histérica menor a 5 afios pero
que sea igual para todas las variables.

4. Relacién entre deuda y capital propio (D/Kp):
Se estima con la formula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y
es el apalancamiento financiero. Para este
célculo se utilizard un promedio ponderado por
capacidad instalada de la informacion mas
reciente referente al nivel de financiamiento de
cada tipo de planta privada de generacion
eléctrica que esté disponible en la Autoridad
Reguladora.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la tasa
impositiva para personas juridicas con fines de
lucro, correspondiente al Ultimo tracto de
impuestos sobre la renta —la tasa marginal
mayor-, establecida y actualizada via decreto por
el Ministerio de Hacienda.”

“3.3.2. Fuente de informacién

(...)

Si dada la muestra se requiere actualizar el valor de
alguna planta para hacerla comparable con respecto a
otra informacidn, la indexacion se efectuara utilizando
el indice de Precios al Productor de los Estados
Unidos (IPP — EEUU), con el fin de poder contar con
una serie de datos comparable en términos reales. Los
datos contenidos en las bases de datos excluyen los
valores extremos (por ejemplo, las plantas con
capacidad inferior a 1 000 kW y superior a 50 000
kW).

()

Sustituir el texto por lo siguiente:

“3.3.2. Fuente de informacion

(...)
Actualizacién del monto de inversién en activos
fijos

La actualizacion del monto de inversién en
activos fijos que conforman la base tarifaria, se
realizara utilizando un indice de precios
representativo, en caso de que los datos utilizados
muestren una antigliedad superior al afio. La
seleccion del indice considerard los siguientes
aspectos: que provenga de una fuente de acceso
publico, especializada en la generacion de
informacion técnica y con la informacién mas
reciente. La actualizacién del monto de inversion
en activos fijos se realizara anualmente y se
aplicara de manera consistente el mismo indice.
En el evento de que se llegue a considerar
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necesario en el futuro modificar el indice a
utilizar, se justificard la razon técnica que
fundamente dicha decision con base en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley
General de la Administracién Pablica.

La exclusion de valores extremos se realizara por
monto de inversion y estara bajo la
responsabilidad y direccién de un profesional en
estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en
la ciencia, técnica y ldgica tal y como lo establece
la Ley General de la Administracion Publica

“6.2.Criterios para los ajustes tarifarios

Cada revision tarifaria comprende la actualizacion de
todos los componentes del modelo tarifario (I, Ca, Xu,
ke y Fp), segn la dltima informacion disponible y
siguiendo las metodologias y férmulas establecidas en
las secciones 2y 3.

Si no es posible obtener informacién actualizada de
las variables Ca o |, estas se podran actualizar de
acuerdo con los indices de precios al productor, local
e internacional respectivamente, segin la siguiente
férmula de ajuste:

Ca, = Cany* (IPPICR,/IPPICR,.)

Ih=1,1* (IPPUSA/IPPUSA,.;)

En donde:

Ca, = Costo anual de explotacién actualizado.

Cayy = Costo anual de explotacion del periodo
anterior.

l,= Inversion actualizada.

= Inversion del periodo anterior.

IPPICR, = Indice de Precios al Productor Industrial

de Costa Rica actual
IPPICR,; = Indice de Precios al Productor Industrial
de Costa Rica del periodo anterior.
IPPUSA,= Indice de Precios al Productor de los
Estados Unidos de América actual
IPPUSA, ;=indice de Precios al Productor de los
Estados Unidos de América del periodo
anterior.
Las fuentes oficiales de estos indices seran
respectivamente:

http://www.bccr fi.cr

Modificar y sustituir la seccién “6.2. Criterios
para los ajustes tarifarios”:

“6.2. Criterios para los ajustes tarifarios

Actualizacion del monto del costo anual de
explotacion

Si no es posible obtener informacién actualizada
de la

variable Ca esta se podra actualizar de acuerdo
con el indice de precios al productor local:

Ca,=Can,* (IPPICR,/IPPICR,.)

Donde:

Ca, = Costo anual de explotacion
actualizado.

Cana = Costo anual de explotacion del
periodo anterior.

IPPICR, = Indice de Precios al Productor
Industrial de Costa Rica actual

IPPICR,; = Indice de Precios al Productor
Industrial de Costa Rica del periodo
anterior.

La fuente oficial de este indice es la siguiente:
http://www.bccr fi.cr

Actualizacién del monto de inversién en activos
fijos

Si no es posible obtener informacion actualizada
de la

variable | esta se podra actualizar de acuerdo
con el indice de precios representativo:

I =1 n1* (IPRW/IPR,.1)

En donde:

I, = Inversion actualizada.
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l.=  Inversion del periodo anterior.

IPR, = Indice de Precios representativo actual

IPR,..= Indice de Precios representativo del
periodo anterior.

http://www.bls.gov”

Para seleccionar el indice de precios
representativo se utilizara el criterio indicado en
la seccion 3.3.2”

3. De la “Metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacion privada hidroeléctricas
nuevas”, aprobada mediante la Resolucion RJD-152-2011, del 10 de agosto de 2011, y publicada en
La Gaceta N° 168 del 01 de setiembre de 2011, y modificada mediante las Resoluciones RID-161-
2011, del 26 de octubre de 2011, publicada en La Gaceta N° 230 del 30 de noviembre de 2011 y RJID-
013-2012, del 29 de febrero de 2012, publicada en La Gaceta No 74 del 17 de abril de 2012:

VERSION ACTUAL

VERSION PROPUESTA

“Generalidades

El modelo que se presenta tiene como objetivo
determinar las tarifas de referencia para plantas
nuevas de generacion privada hidroeléctricas para la
venta al ICE.

Obijetivo

El objetivo dltimo del modelo tarifario de referencia
definido en este informe consiste en brindar los
incentivos tarifarios necesarios, para que, en el plazo
mas corto posible, el pais aproveche los instrumentos
definidos en el capitulo primero de la Ley 7200, para
sustituir la mayor proporcién posible de energia
generada con fuentes térmicas por energia generada
con fuentes renovables. Al respecto, las estimaciones
del ICE indican que puede contratar en la actualidad,
a generadores privados de electricidad que produzcan
con fuentes renovables, hasta un maximo de 183
MW.”

Eliminar seccion de “Generalidades”.
Incluir después de la seccion de “Objetivo”:
“Alcance

El modelo que se presenta es aplicable a las
fijaciones tarifarias de las ventas de energia al
ICE por parte de generadores privados que
produzcan con plantas hidroeléctricas nuevas, en
el marco

de lo que establece el Capitulo 1 de la Ley 7200,
para aquellas compraventas de energia eléctrica
provenientes de plantas hidroeléctricas privadas
nuevas con condiciones similares a las que
establece la Ley 7200, que sean juridicamente
factibles y que deban ser reguladas por ARESEP,
y para aquellas compraventas de energia
proveniente de plantas nuevas que produzcan con
fuentes no convencionales para las cuales no
exista aun una metodologias tarifaria especifica
aprobada por la Autoridad Reguladora.

La banda tarifaria aplicable a la generacion
privada con fuentes no convencionales de energia
para las que no existe una metodologia
especifica, es la banda tarifaria que se estime
mediante ésta metodologia, sin considerar
estructura estacional.

Se entiende por planta nueva, aquella cuya
inversién en capital fisico no ha sido utilizada
ain en ningln proceso de producciéon de
electricidad. En consecuencia, las plantas nuevas
por definicion no podrian haber generado
energia que fuera vendida en el marco de algin
contrato de compraventa de electricidad o para
fines de autoconsumo.”

Modificar el texto de la siguiente forma:
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“Costos de explotacion (CE)

(...)

b) Se hace un ejercicio de regresion exponencial para
estimar la curva que mejor aproxima la funcién
que relaciona capacidad instalada y costo de
explotacion.

()"

“Costos de explotacion (CE)

(...)

b) Se hace un ejercicio de regresion para estimar
la curva que mejor aproxima la funcién que
relaciona capacidad instalada y costo de
explotacion.

(.)”

“Rentabilidad sobre aportes al capital (p)

El célculo de la rentabilidad sobre los aportes se
determina mediante el método denominado Modelo de
Valoraciébn de Activos de Capital, conocido
comunmente como CAPM (en inglés, “Capital Asset
Pricing Model”).

El método CAPM se basa en considerar que los
cambios en el retorno de un activo, estan relacionados
con el riesgo asociado a éste y puede ser separado en
dos grandes componentes: el riesgo relacionado con el
mercado en su conjunto (riesgo sistémico) y el
derivado de las inversiones especificas (riesgo
especifico).

El CAPM determina el costo del capital propio
promedio para cada industria, segin la siguiente
formula:

p =KL +pa*PR+RP

Donde:
p: Rentabilidad sobre
propio.
Prima por riesgo. Se define como la diferencia
entre la tasa libre de riesgo y la tasa de
rendimiento del mercado. La tasa libre de
riesgo (KI) es la que corresponde a una
alternativa de inversién que no tiene riesgo
para el inversionista. La tasa de rendimiento
de mercado es la que corresponde al sector de
actividad respectivo.

Riesgo pais. Es el riesgo de una inversion

econémica debido sdlo a factores especificos y

comunes de un cierto pais.

Pa: Beta apalancada de la inversion. Es la
covarianza de la rentabilidad de un activo
determinado y la rentabilidad del mercado. Se
denomina “apalancada” cuando parte de la
inversion se financia con deuda.

los aportes de capital

PR:

RP:

El beta apalancado se obtiene de la siguiente férmula:
Pa = Bd * (1 + (I-t)* D/IKp)

Donde:
pa =

Beta apalancada

Sustituir texto por el siguiente:
“Rentabilidad sobre aportes al capital (p)

El calculo de la rentabilidad sobre los aportes al
capital se determina mediante el método
denominado Modelo de Valoracion de Activos de
Capital, conocido comUnmente como CAPM (en
ingles, “Capital Asset Pricing Model”).

El método CAPM se basa en considerar que los
cambios en el retorno de un activo, estan
relacionados con el riesgo asociado a éste y
puede ser separado en dos grandes componentes:
el riesgo relacionado con el mercado en su
conjunto (riesgo sistémico) y el derivado de las
inversiones especificas (riesgo especifico).

El CAPM determina el costo del capital propio
promedio para cada industria, segin la siguiente
formula:

p =KL + pa * PR + RP

Donde:
p = Rentabilidad sobre los aportes de capital
propio.

KL= Tasa libre de riesgo, la cual corresponde a
una alternativa de inversién que no tiene
riesgo para el inversionista.

PR =  Prima por riesgo. Se define como la
diferencia entre la tasa libre de riesgo y la
tasa de rendimiento del mercado.

RP = Riesgo pais. Es el riesgo de una inversion
econémica debido s6lo a factores
especificos y comunes de un cierto pais.

Pa = Beta apalancada de la inversion. Es la co-
varianza de la rentabilidad de un activo
determinado y la rentabilidad del mercado.
Se denomina “apalancada” cuando parte
de la inversidn se financia con deuda.

El beta apalancado se obtiene de la siguiente
formula:

Ba = pd * (I + (1-)* DIKp)

Donde:
pa =

Beta apalancada.
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pd = Beta desapalancada

D/Kp= Relacién entre deuda y capital propio
(estimada por medio del apalancamiento
financiero).

t= Tasa de impuesto sobre la renta

Los parametros que se requiere calcular para aplicar
el método CAPM son los siguientes: rentabilidad
sobre los aportes de capital propio, beta
desapalancada, prima por riesgo, riesgo pais, relacion
entre deuda y capital propio y tasa de impuesto sobre
la renta. A continuacion se define cada uno de ellos.

a. Prima por riesgo (PR)

La prima por riesgo se obtendra de la informacién
publicada por el Dr. Aswath Damodaran, profesor de
la Universidad de Nueva York (EUA), en la siguiente
direccion de Internet:
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/implprem/ER
Pbymonth.xls. Se utilizara el promedio aritmético de
los valores disponibles dentro de los Gltimos doce
meses para los que se cuente informacion, en el
momento en que se calcule la fijacion tarifaria. Si esta
fuente dejara de estar disponible, se recurrird a otra
que sea publica y confiable.

b. Beta desapalancada

Elvalor de la beta desapalancada ("\d) se obtendra de
la informacion publicada por el Dr. Aswath
Damodaran, profesor de la Universidad de Nueva
York (EUA), en la direccién de internet citada en el
punto anterior. Se utilizara el promedio aritmético de
los valores disponibles dentro de los Gltimos doce
meses para los que se cuente informacion, en el
momento en que se calcule la fijacion tarifaria. Si esta
fuente dejara de estar disponible, se recurrird a otra
que sea publica y confiable.

c. Riesgo pais

El riesgo pais también se obtendra de la informacion
publicada por el Dr. Aswath Damodaran, en la
direccion de internet citada en el punto anterior. Se
utilizard el promedio aritmético de los valores
disponibles dentro de los Gltimos doce meses para los
que se cuente informacion, en el momento en que se
calcule la fijacion tarifaria. Si esta fuente dejara de
estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable.

d. Tasa de interés (i)

Se utilizara el promedio mensual de los valores de los
Ultimos sesenta meses de la tasa publicada por el
Banco Central de Costa Rica para préstamos al sector
industrial en dolares, de los bancos privados.

e. Vida econoémica del proyecto (v)

pd = Beta desapalancada.

D/Kp= Relacién entre deuda y capital propio
(estimada por medio del apalancamiento
financiero)

t =  Tasa de impuesto sobre la renta.

Los parametros que se requiere calcular para
estimar la rentabilidad sobre aportes al capital
son los siguientes: tasa libre de riesgo, prima por
riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacién
entre deuda y capital propio, y tasa de impuesto
sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es
la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa
nominal (TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de
los Estados Unidos de América (USA). Se
utilizara la tasa con el mismo periodo de
maduracién al que se calcula la prima por
riesgo, la cual esta disponible en la pagina de
internet de la Reserva Federal de los Estados
Unidos, en la direccibn de internet:
http://www.federalreserve.gov/datadownload/Bui
Id.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleara la
variable  denominada  “Implied  Premium
(FCFE)”. Riesgo pais (RP) se considera el valor
publicado para Costa Rica, de los datos
denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina
Country Risk premium ).. Los valores de esta
variable y el Beta desapalancado se obtendran
de la informacion publicada por el Dr. Aswath
Damodaran, en la direccion de Internet
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar

3. La fuente de informacién elegida para las
variables descritas en los puntos 1 y 2, serd
utilizada de manera consistente, en cuanto a
extension de la serie historica (5 afios), la
frecuencia de las observaciones (una observacion
por afo, correspondiente al promedio publicado)
y el calculo del promedio (promedio aritmético de
las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios
mas recientes para los que se disponga de
informacién). En el caso de que, para alguna(s)
de las variables citadas, no sea posible para
ARESEP contar con una serie histérica reciente
que complete 5 observaciones anuales, se
utilizara la serie historica menor a 5 afios pero
que sea igual para todas las variables.

4. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp):
Se estima con la férmula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y
es el apalancamiento financiero. Para este
calculo se utilizard lo indicado en la seccién 6.1.1
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Para los efectos de este modelo, la vida econoémica del
proyecto es de 20 afos, lapso igual al del contrato
considerado en el modelo para definir la tarifa. Se
esta suponiendo que esa vida econémica es la mitad de
la vida util del proyecto, estimada en 40 afios.

f. Plazo de la deuda (d) y plazo del contrato

El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado
esa duracion, para que sea igual al plazo maximo del
contrato de compra-venta de energia.

La duracion del contrato de compra-venta de energia
utilizada en el modelo para el célculo de las tarifas es
de 20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si
el ICE contratara la compra de energia por un lapso
menor que 20 afios, el inversionista estaria asumiendo
el riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese
riesgo se reduce, en la medida en que se avance en los
procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y
de creacion del mercado eléctrico regional.

g. Tasa de impuesto sobre la renta (t)
La tasa de impuesto sobre la renta se define con base
en la legislacion vigente.

h. Edad de la planta (e)
Dado que se trata de plantas nuevas, a esa variable se
le asigna el valor de cero.

en el apartado denominado apalancamiento.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la
tasa impositiva para personas juridicas con fines
de lucro, correspondiente al Gltimo tracto de
impuestos sobre la renta —la tasa marginal
mayor-, establecida y actualizada via decreto por
el Ministerio de Hacienda. ”

6. Otras variables
a. Tasa de interés (i)

Se utilizara el promedio mensual de los valores
de los ultimos sesenta meses de la tasa publicada
por el Banco Central de Costa Rica para
préstamos al sector industrial en ddlares, de los
bancos privados.

b. Vida econémica del proyecto (v)

Para los efectos de este modelo, la vida
econdmica del proyecto es de 20 afios, lapso
igual al del contrato considerado en el modelo
para definir la tarifa. Se est& suponiendo que esa
vida econémica es la mitad de la vida atil del
proyecto, estimada en 40 afios.

c. Plazo de la deuda (d) y plazo del contrato

El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha
asignado esa duracion, para que sea igual al
plazo maximo del contrato de compra-venta de
energia. La duracion del contrato de compra-
venta de energia utilizada en el modelo para el
célculo de las tarifas es de 20 afios, que es el
maximo permitido por la ley. Si el ICE
contratara la compra de energia por un lapso
menor que 20 afios, el inversionista estaria
asumiendo el riesgo de no ser contratado
posteriormente. Ese riesgo se reduce, en la
medida en que se avance en los procesos de
apertura del mercado eléctrico nacional y de
creacion del mercado eléctrico regional.

d. Edad de la planta (e)

Dado que se trata de plantas nuevas, a esa
variable se le asigna el valor de cero.”

“Monto de la inversion unitaria (M)

(...)

El costo de inversion representa los costos totales
necesarios para construir una planta de generacion en
condiciones normales para nuestro pais.

El célculo de este valor se efectuara a partir de los

Modificar el texto de la siguiente forma:

“Monto de la inversion unitaria (M)

(...)

El costo de inversion representa los costos totales
necesarios para construir una planta de
generacion en condiciones normales para nuestro
pais.
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datos sobre costos de inversion de plantas
hidroeléctricas con capacidades instaladas iguales o
menores que 20MW, provenientes de tres fuentes de
informacion:
a) Del documento titulado “Plan Indicativo
Regional de Expansion de la Generacion.
Periodo 2011-2025. Diciembre 2010,
publicado por el Consejo de
Electrificacion de América Central-
Grupo de Trabajo de Planificacion
Indicativa Regional (GTPIR), la tabla
“Candidatos hidro en el OPTGEN.
Costos de inversion capitalizados vy
actualizados a enero 2010 .

(.)”

El calculo de este valor se efectuara a partir de
los datos sobre costos de inversion de plantas
hidroeléctricas con capacidades instaladas
iguales 0 menores que 20MW, de los cuales se
excluiran los valores extremos, provenientes de
tres fuentes de informacion:

a) La versibn mas reciente del Plan
Indicativo Regional de Expansion de Ia
Generacién, publicado por el Consejo de

Electrificacion de América Central-Grupo de
Trabajo de Planificacién Indicativa Regional
(GTPIR).

(.)”

Incluir al final de la seccion “Monto de la
inversion unitaria (M)”:

“Actualizacion del monto de inversién en activos
fijos

La actualizacion del monto de inversion en
activos fijos que conforman la base tarifaria, se
realizar4d utilizando un indice de precios
representativo, en caso de que los datos utilizados
muestren una antigliedad superior al afio. La
seleccion del indice considerard los siguientes
aspectos: que provenga de una fuente de acceso
publico, especializada en la generacion de
informacién técnica y con la informacion mas
reciente. La actualizacion del monto de inversion
en activos fijos se realizard anualmente y se
aplicara de manera consistente el mismo indice.
En el evento de que se llegue a considerar
necesario en el futuro modificar el indice a
utilizar, se justificard la razon técnica que
fundamente dicha decisién con base en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley
General de la Administracion Publica.”

4. Del “Modelo y estructura de costos de una planta de generacion de electricidad con biomasa distinta
de bagazo de caiia de aziicar y su formula de indexacion”, aprobada mediante la Resolucion RID-
162-2011, el 09 de noviembre de 2011, y publicada en La Gaceta N° 233 del 05 de diciembre de

2011:

VERSION ACTUAL

VERSION PROPUESTA

“1.1. Objetivo y alcances. El objetivo del modelo
tarifario que se propone en este informe es contar con
el marco normativo especifico para fijar y ajustar las
tarifas de venta de electricidad por parte de

Sustituir la seccion “l.1. Objetivo y alcances”
con el siguiente texto:

“1.1. Objetivo y alcances. El objetivo del modelo
tarifario que se propone en este informe es contar
con el marco normativo especifico para fijar y
ajustar las tarifas de venta de electricidad por
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generadores o cogeneradores privados que produzcan
energia con fuentes bioméasicas mediante sistemas de
combustion, en el marco del Capitulo 1 de la Ley N°
7200. Se excluyen de esta metodologia las fijaciones
de tarifas asociadas con ventas de electricidad
producidas Unicamente con bagazo de cafia de azlcar,
a las cuales se les aplica la metodologia aprobada por
la Junta Directiva mediante la resolucién RJD-004-
2010. También se excluyen las fijaciones tarifarias
para ventas de energia generada por plantas que
utilizan residuos municipales como insumo.

El modelo es aplicable Unicamente a plantas de
generacion ¢ (sic) cogeneracion de electricidad con
biomasa que utilizan Udnicamente procesos de
combustion. Por lo tanto, no es aplicable a plantas que
incluyen procesos distintos a los de combustion para
generar electricidad con biomasa, tales como los de
gasificacion, pirolisis, o reactores de plasma. Ademas,
debe tenerse presente que dado que el ambito de
aplicacion del modelo se restringe a transacciones de
electricidad enmarcadas en el Capitulo 1 de la Ley N°
7200, solamente se puede utilizar para fijar las tarifas
de energia generada en plantas con capacidades de 20
MW o menos.”

parte de generadores o cogeneradores privados
que produzcan energia con fuentes biomasicas
mediante sistemas de combustion, al ICE en el
marco del Capitulo 1 de la Ley N° 7200, y para
aquellas compraventas de energia eléctrica
provenientes de plantas generadoras de
electricidad con fuentes biomasicas privadas
nuevas con condiciones similares a las que
establece el Capitulo 1 de la Ley 7200, que sean
juridicamente factibles y que deban ser reguladas
por ARESEP.

Se excluyen de esta metodologia las fijaciones de
tarifas asociadas con ventas de electricidad
producidas Unicamente con bagazo de cafia de
azucar, a las cuales se les aplica la metodologia
aprobada por la Junta Directiva mediante la
resolucion RJD-004-2010. También se excluyen
las fijaciones tarifarias para ventas de energia
generada por plantas que utilizan residuos
municipales como insumo.

El modelo no es aplicable a plantas que incluyen
procesos distintos a los de combustion para
generar electricidad con biomasa, tales como los
de gasificacion, pirolisis, o reactores de plasma.”

“4.4.1 Rentabilidad. (...)

Los parametros que se requiere calcular para aplicar
el método CAPM son los siguientes: rentabilidad
sobre los aportes de capital propio, beta
desapalancada, prima por riesgo, riesgo pais, relacion
entre deuda y capital propio y tasa de impuesto sobre
la renta. A continuacion se define cada uno de ellos.

a. Prima por riesgo (PR). La prima por riesgo se
obtendrda de la informacion publicada por el Dr.
Aswath Damodaran, profesor de la Universidad de
Nueva York (EUA), en la siguiente direccion de
Internet:
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/implprem/RP
bymonth.xls. Se utilizara el promedio aritmético de los
valores disponibles dentro de los ultimos doce meses
para los que se cuente informacion, en el momento en
que se calcule la fijacion tarifaria. Si esta fuente
dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea
publica y confiable.

b. Beta desapalancada. El valor de la beta
desapalancada (fd) se obtendra de la informacion
publicada por el Dr. Aswath Damodaran, profesor de
la Universidad de Nueva York (EUA), en la direccion
de internet citada en el punto anterior. Se utilizara el
promedio aritmético de los valores disponibles dentro

Sustituir texto por el siguiente:

“4.4.1 Rentabilidad.

(...)

Los parametros que se requiere calcular para
estimar la rentabilidad sobre aportes al capital
son los siguientes: tasa libre de riesgo, prima por
riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacion
entre deuda y capital propio, y tasa de impuesto
sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es
la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal
(TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los
Estados Unidos de América (USA). Se utilizara la
tasa con el mismo periodo de maduracion al que
se calcula la prima por riesgo, la cual esta
disponible en la pagina de internet de la Reserva
Federal de los Estados Unidos, en la direccion
de internet:
http://www.federalreserve.gov/datadownload/Bui
Id.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleara la
variable  denominada  “Implied  Premium
(FCFE)”. Riesgo pais (RP) se considera el valor
publicado para Costa Rica, de los datos
denominados Risk Premiums for the other

40




Sesiéon Ordinaria N.° 15-2014

13 de marzo de 2014

de los ultimos doce meses para los que se cuente
informacion, en el momento en que se calcule la
fijacion tarifaria. Si esta fuente dejara de estar
disponible, se recurrird a otra que sea publica y
confiable.

c. Riesgo pais. El riesgo pais también se obtendra de
la informacion publicada por el Dr. Aswath
Damodaran, en la direccion de internet citada en el
punto anterior. Se utilizara el promedio aritmético de
los valores disponibles dentro de los ultimos doce
meses para los que se cuente informacion, en el
momento en que se calcule la fijacion tarifaria. Si esta
fuente dejara de estar disponible, se recurrird a otra
que sea publica y confiable.

d. Tasa de impuesto sobre la renta (t). La tasa de
impuesto sobre la renta se define con base en la
legislacion vigente.

markets y donde el riesgo pais se denomina
Country Risk premium ). Los valores de esta
variable y el beta desapalancado se obtendran de
la informaciéon publicada por el Dr. Aswath
Damodaran, en la direccion de Internet
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar

3. La fuente de informacién elegida para las
variables descritas en los puntos 1 y 2, sera
utilizada de manera consistente, en cuanto a
extension de la serie histérica (5 afios), la
frecuencia de las observaciones (una observacion
por afio, correspondiente al promedio publicado)
y el calculo del promedio (promedio aritmético de
las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios
mas recientes para los que se disponga de
informacion). En el caso de que, para alguna(s)
de las variables citadas, no sea posible para
ARESEP contar con una serie histdrica reciente
que complete 5 observaciones anuales, se
utilizara la serie histérica menor a 5 afios pero
que sea igual para todas las variables.

4. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp):
Se estima con la formula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y
es el apalancamiento financiero. Para este
célculo se utilizar4 los datos incluidos en la
seccion 4.2.3.2.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la
tasa impositiva para personas juridicas con fines
de lucro, correspondiente al Gltimo tracto de
impuestos sobre la renta —la tasa marginal
mayor-, establecida y actualizada via decreto por
el Ministerio de Hacienda.”

Incluir al final de la seccion “4.2 Inversion
total”:

“Actualizacion del monto de inversion en activos
fijos

La actualizacion del monto de inversién en
activos fijos que conforman la base tarifaria, se
realizard utilizando un indice de precios
representativo, en caso de que los datos utilizados
muestren una antigliedad superior al afio. La
seleccion del indice considerard los siguientes
aspectos: que provenga de una fuente de acceso
publico, especializada en la generacion de
informacion técnica y con la informacién mas
reciente. La actualizacién del monto de inversion
en activos fijos se realizara anualmente y se
aplicara de manera consistente el mismo indice.
En el evento de que se llegue a considerar
necesario en el futuro modificar el indice a
utilizar, se justificard la razon técnica que
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fundamente dicha decision con base en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley
General de la Administracion Publica .”

5. Del “Modelo para la determinacion de tarifas de referencia para plantas de generacion privada
edlicas nuevas”, aprobada mediante la Resolucion RJD-163-2011, el 30 de noviembre de 2011, y

publicada en La Gaceta N° 245 del 21 de diciembre de 2011:

VERSION ACTUAL

VERSION PROPUESTA

vii. Costos fijo por capital (CFC)
(...)

a. Apalancamiento (%)

El valor de apalancamiento financiero se utiliza para
estimar la relacion entre deuda y capital propio, la
cual es parte de la formula del beta apalancado que se
define posteriormente.

Para realizar el calculo se utilizara un promedio de la
informacion de financiamiento de proyectos eléctricos
disponible en la Autoridad Reguladora.

Este valor se actualizara en cada fijacion tarifaria.

b. Rentabilidad sobre aportes al capital (p)

(..)

Los parametros que se requiere calcular para estimar
la rentabilidad sobre aportes al capital son los
siguientes: tasa libre de riesgo, prima por riesgo,
riesgo pais, beta desapalancada, relacion entre deuda
y capital propio, y tasa de impuesto sobre la renta. A
continuacion se

define cada uno de ellos.

1. Tasa libre de riesgo (KL), Prima por riesgo (PR),
Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd): los
valores de estos parametros se obtendran de la
informacion publicada por el Dr. Aswath Damodaran,
profesor de la Universidad de Nueva York (EUA), en
la siguiente direccion de Internet:
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/implprem/ER
Pbymonth.xls.

2. Se utilizara el promedio aritmético de los valores
disponibles dentro de los Gltimos doce meses para los
que se cuente informacién, en el momento en que se
calcule la fijacion tarifaria. Si esta fuente dejara de
estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable.

3. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp): se

Sustituir texto por el siguiente:

“vii. Costos fijo por capital (CFC)
(...)

a. Apalancamiento (%)

El valor de apalancamiento financiero se utiliza
para estimar la relacion entre deuda y capital
propio, la cual es parte de la formula del beta
apalancado que se define posteriormente. El
calculo se realizara de conformidad con el punto
b.4 siguiente.

b. Rentabilidad sobre aportes al capital (p)

(...)

Los parametros que se requiere calcular para
estimar la rentabilidad sobre aportes al capital
son los siguientes: tasa libre de riesgo, prima por
riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacion
entre deuda y capital propio, y tasa de impuesto
sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es
la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa
nominal (TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de
los Estados Unidos de América (USA). Se
utilizara la tasa con el mismo periodo de
maduracién al que se calcula la prima por
riesgo, la cual esta disponible en la pagina de
internet de la Reserva Federal de los Estados
Unidos, en la direccion de internet:
http://www.federalreserve.gov/datadownload/Bui
Id.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleara la
variable  denominada  “Implied  Premium
(FCFE)”. Riesgo pais (RP) se considera el valor
publicado para Costa Rica, de los datos
denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina
Country Risk premium ).. Los valores de esta
variable y el Beta desapalancado se obtendran
de la informacion publicada por el Dr. Aswath
Damodaran, en la direccion de Internet
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estima con la férmula D/Kp = ¥/(1- ¥), donde Zes el
apalancamiento financiero.

4. Tasa de impuesto sobre la renta: se define con base
en la legislacion vigente. Recuérdese que esta variable
también se usa en la férmula de estimacion del factor
que refleja las

condiciones de la inversion (FC).”

http://www.stern.nyu.edu/~adamodar

3. La fuente de informacion elegida para las
variables descritas en los puntos 1 y 2, sera
utilizada de manera consistente, en cuanto a
extension de la serie histérica (5 afios), la
frecuencia de las observaciones (una observacion
por afo, correspondiente al promedio publicado)
y el célculo del promedio (promedio aritmético de
las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios
mas recientes para los que se disponga de
informacién). En el caso de que, para alguna(s)
de las variables citadas, no sea posible para
ARESEP contar con una serie histérica reciente
que complete 5 observaciones anuales, se
utilizara la serie histérica menor a 5 afios pero
que sea igual para todas las variables.

4. Relacién entre deuda y capital propio (D/Kp):
Se estima con la formula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y
es el apalancamiento financiero. Para este
célculo se utilizar4 los datos incluidos en la
seccion vii. en el apartado denominado
apalancamiento.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la tasa
impositiva para personas juridicas con fines
de lucro, correspondiente al Gltimo tracto de
impuestos sobre la renta —la tasa marginal
mayor-, establecida y actualizada via decreto
por el Ministerio de Hacienda.”

“viii. Monto de la inversidn unitaria (M)

(..)

d. Cuando algin dato de la muestra de costos de
inversion sea de diferente afio al de la base utilizada,
se podra efectuar la indexacion con el indice de
Precios al Productor de los Estados Unidos (IPP —
EEUU) o el indice de Precios al Productor Industrial
de Costa Rica (IPPI-CR), segln sea el caso; se podran
utilizar otros indices de precios, siempre que estos
sean apropiados para el tipo de ajuste que se requiera
hacer.”

Sustituir texto por el siguiente:

““viii. Monto de la inversién unitaria (M)

(...)

d. Actualizacion del monto de inversion en activos
fijos: La actualizacion del monto de inversion en
activos fijos que conforman la base tarifaria, se
realizard utilizando un indice de precios
representativo, en caso de que los datos utilizados
muestren una antigiiedad superior al afio. La
seleccion del indice considerard los siguientes
aspectos: que provenga de una fuente de acceso
publico, especializada en la generacion de
informacion técnica y con la informacion mas
reciente. La actualizacidn del monto de inversion
en activos fijos se realizard anualmente y se
aplicard de manera consistente el mismo indice.
En el evento de que se llegue a considerar
necesario en el futuro modificar el indice a
utilizar, se justificard la razon técnica que
fundamente dicha decision con base en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley
General de la Administracion Publica.”
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6.  Analisis de posiciones presentadas en audiencia publica.
6.1 Audiencia Publica

La “Propuesta de Modificacion de las Metodologias de Fijacion de Tarifas para Generadores Privados de
Energia Eléctrica con Recursos Renovables” fue presentado en la audiencia publica celebrada el 12 de agosto
del 2013 a las 17:15 hrs. Segun el informe de oposiciones y coadyuvancias, que consta en el OT-122-2013 (
folios 435 a 438), fueron presentadas y admitidos documentos de posicién por escrito de 15 personas fisicas o
juridicas. Cuatro de estas personas hicieron uso de la palabra en la audiencia, de manera directa o por medio
de representantes. No se presentaron posiciones que fueran solamente orales durante el desarrollo de la
audiencia publica.

Las posiciones presentadas corresponden a las siguientes personas fisicas o juridicas: 1- Vientos del Volcéan,
(Folios 135 al 151), 2- Compafiia Hidroeléctrica Dofia Julia S.R.L., (Folios 354 al 387), 3- Hidroeléctrica
Platanar S.A., (Folios 327 al 339). 4- Cooperativa de Electrificacion Rural de San Carlos R.L. (COOPELESCA
R.L.), (Folios 83 al 93), 5- Esteban Lara Erramouspe (Folios 94 al 104), 6- Azucarera El Viejo, S.A. (Folios 105
al 114), 7- Ingenio Taboga S.A., (Folios 115 al 124), 8- Plantas Eodlicas Limitada (Folios 125 al 134), 9- El
Angel S.A., (Folios 152 al 204), 10- Instituto Costarricense de Electricidad (ICE), representada por el sefior
Luis Enrique Pacheco Morgan, gerente de electricidad, (Folios 205 al 265), 11- Asociacion Costarricense de
Energia Solar (ACESOLAR), (Folios 269 al 281), 12- Desarrollo Solar Papagayo S.A. y Desarrollo Solar
Nacascolo S.A., (Folios 282 al 312). 13- Molinos de Viento del Arenal S.A., PH Don Pedro S.A. y PH Rio
Volcan S.A, (Folios 313 al 326), 14- ElI Embalse S.A., (Folios 340 al 353), 15- Asociacion Costarricense de
Productores de Energia, (Folios 388 al 406).

Seguidamente se presenta el resumen de los principales argumentos de cada posicién admitida, asi como la
respectiva respuesta.

6.2 Posiciones presentadas por:

1. Vientos del Volcan SA, representada por Jay Gallegos, pasaporte 184000071732, presidente con
facultades de apoderado generalisimo y Allan Broide Wohlstein, con cédula de identidad 1-1110-069,
secretario con facultades de apoderado generalisimo de la citada sociedad.

2. Plantas Edlicas S.R.L., representada por Jay Gallegos, pasaporte 184000071732, presidente con
facultades de apoderado generalisimo.

Posicion 1.
Sobre la conveniencia de realizar una "Modificacion de las metodologias de fijacion de tarifas para
generadores privados de energia eléctrica con recursos renovables".

Posicion 1.1.
En caso que ARESEP decida implementar estos cambios debe de contar con los elementos técnicos suficientes
para asegurarles a los operadores dos aspectos que son de fundamental importancia para el desarrollo tanto de
los proyectos como de la industria:
= Que en forma alguna se estara afectando el equilibrio financiero de los proyectos existentes
(imperativo legal segin el articulo 31 de la Ley 7593);
= Garantizar el equilibrio financiero de proyectos futuros (imperativo legal segin el articulo 31 de la
Ley 7593).
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Respuesta

La propuesta planteada en este informe esta orientada a solventar las diferencias en el tratamiento regulatorio,
especialmente en la definicion, notacién o calculo de ciertas variables consideradas en las metodologias de
generacion privada vigentes, de manera que reciban un tratamiento homogéneo. Con lo anterior se pretende
mejorar la claridad, precision y transparencia en las fijaciones tarifarias, teniendo como marco de referencia lo
establecido en la Ley 7593 respecto al equilibrio financiero de los operadores.

Posicion 2. Sobre los temas que han debido incluirse en esta propuesta de madificacion.

Posicién 2.1. Factor Ambiental

Las resoluciones RJD-152-2011 y RJD-163-2001 incluyen en la formula para determinar la tarifa el
denominado “Factor Ambiental”. A la fecha, la Autoridad Reguladora no ha definido la metodologia para
determinar el factor ambiental, que es un tema pendiente que se viene arrastrando desde el 2011 lo cual
introduce un elemento de incerteza para los operadores afectando el principio constitucional de seguridad
juridica. Solicitamos se incluya dentro de las recomendaciones a Junta Directiva de ARESEP, una propuesta
para que se desarrolle y someta a audiencia publica a la brevedad posible la metodologia para determinar el
factor ambiental, fijando plazo para que la administracion resuelva sobre este asunto.

Respuesta
La posicién estd fuera de los alcances de la presente propuesta de modificacion a las metodologias de
generacion privada.

Posicion 2.2. Estabilidad de tarifa en largo plazo - ajustes periodicos

(...) “Respetuosamente solicitamos que, con ocasion de la tramitacion del procedimiento que consta en
expediente OT-022-2013, se corrijan todas las metodologias aplicables, para que las tarifas determinadas por
medio de dichas metodologias apliquen Gnicamente en el momento de seleccion de proyectos o fijacion del
precio. Asimismo, que los ajustes de precio se realicen mediante modelos de ajuste anual (formula de ajuste de
los costos de explotacidn), que deberan ser incorporadas en los respectivos contratos a ser refrendados por la
ARESEP y tomaran en cuenta los principios establecidos en el articulo 31 de la Ley 7593 (ajuste basado en
variables externas, que no atenten contra el equilibrio financiero)” (...).

Respuesta

El Decreto 37124-MINAET publicado en el Alcance N° 72 del Diario Oficial la Gaceta del 5 de junio del 2012 -
Reglamento al capitulo | de la Ley N° 7200 Ley que autoriza la generacién eléctrica autbnoma o paralela-
establece en su articulo 20 y 21 los procesos de formalizacion de contratos de compra-venta de energia en lo
que se refiere a tarifas y precios de compra respectivamente:

Articulo 20. Tarifas.- (...) “La ARESEP, de conformidad con lo dispuesto en la Ley No. 7593, fijara
las tarifas que regiran la compra — venta de electricidad al amparo del Capitulo I de la Ley N° 7200
y sus reformas. Estas tarifas podran ser establecidas por la ARESEP, para cada tipo de fuente de
energia, con base en modelos de estructuras de costo desarrollados para considerar las condiciones
particulares de plantas nuevas y eficientes. Asimismo, la ARESEP podré establecer las tarifas para
cada tipo de fuente de energia que aplicaran al renovar los contratos, con base en modelos
desarrollados a partir de informacion estadistica sobre la estructura de costos y el desempefio de las
plantas existentes.” (...).

(...) “Las tarifas, tanto para plantas nuevas como para las plantas existentes, podran ser fijadas bajo
la modalidad de precio maximo, o de una banda con un precio maximo y un precio minimo, y podran
tener una estructura desagregada por épocas del afio, horas del dia, energia y potencia, definida de
acuerdo con la evolucion prevista de los costos del SEN (...).”

Articulo 21.- Precio de compra de la energia: “El ICE comprard la energia al precio ofirecido por el

Productor en el proceso en que resulté seleccionado. Dicho precio sera ofrecido por el Productor

respetando los rangos establecidos en la tarifa fijada por la ARESEP y que se encuentre vigente en el

momento de presentar su propuesta.

En el contrato que suscriba el ICE con el Productor se contemplara el precio ofrecido junto con la

formula para su actualizacion durante la vigencia del Contrato. La formula de actualizacion del
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precio de la energia debera estar sustentada sobre la base del reconocimiento Unicamente de las
variaciones en los costos de explotacion y debera estar contemplada en los términos de referencia,
de modo que forme parte integral del precio ofrecido.

El reconocimiento de cualquier ajuste resultante de la aplicacion de la férmula sefialada quedara
sujeto a que el precio de compra de energia, en todo momento, se encuentre dentro de los limites
establecidos por la tarifa que tenga vigente la ARESEP.

De los articulos en mencién se concluye que el ICE comprara la energia al precio que el productor ofrece en el
proceso mediante el cual el oferente resulté seleccionado para la venta de electricidad al ICE, dichos precios
deben respetar los rangos tarifarios establecidos por la ARESEP, asimismo, cualquier ajuste posterior quedara
sujeto a que el mismo se encuentre dentro de los limites establecidos por la tarifa que al momento tenga vigente
la ARESEP. Por tanto, los contratos establecidos entre los oferentes de energia eléctrica y el ICE, determinan
las condiciones actuales y futuras que regiran el precio de compra y la forma de actualizacidn de los costes de
acuerdo a lo establecido en la Ley N° 7200 y sus reformas, incluido el Decreto 37124-MINAET.

Posicion 3. Sobre las propuesta de modificacion

Posicion 3.1. Alcance (todas las tecnologias / metodologias nuevas)
Consideramos apropiado incluir un “Alcance” para cada metodologia, con el fin de establecer el ambito de
aplicacion. Sin embargo, solicitamos considerar los siguientes puntos:

i.  Enel caso de plantas nuevas, se debe aclarar que las metodologias aplican para determinar tarifas de
referencia iniciales (antes de iniciar operacién) para los concursos u otras modalidades de
contratacién permitidas por la legislacién costarricense. Estas tarifas de referencia serviran de criterio
para que ARESEP pueda refrendar los contratos que asi lo requieran. Las bandas vigentes para cada
tipo de tecnologia determinan una ventana de precios aceptables que deberia aplicar Unicamente a los
precios cuya fijacion realicen las partes (es decir, el generador privado y el Instituto Costarricense de
Electricidad) dentro del periodo de vigencia de dicha banda. La revision de las bandas en afios futuros
no debe afectar a los precios (y sus formulas de ajuste) que se hayan determinado en fijaciones
anteriores, pues estos estarian fuera del alcance de la fijacion correspondiente.

Respuesta

Véase la respuesta brindada en la posicion 2.2 del numeral 1 de este apartado, que se refiere a la forma en que
se establecen inicialmente las tarifas de referencia y su posterior ajuste, que se encuentran normados en el
articulo 20 y 21 del Decreto 37124-MINAET.

Cabe aclarar que las tarifas de referencia sirven para que el ICE y el generador definan la tarifa a la cual van a
vender y comprar la energia dentro de la banda establecida por la ARESEP. Y lo que se determinar es una
“ventana” de precios autorizados y no aceptables.

ii. Los ajustes anuales para plantas nuevas deben realizarse conforme a la férmula a incluir en los
contratos que seran suscritos con el Instituto Costarricense de Electricidad (los cuales son refrendados
por ARESEP) que contemple unicamente aquellos costos que no estan “dados”, es decir, solo variables
externas a la administracion de los prestadores de los servicios, tal como la que se incluyd como
referencia en 427-DEN-2011 o en el Concurso N1 de seleccidn de proyectos que realizd el Instituto
Costarricense de Electricidad, lo cual estaria acorde con el articulo 31, parrafo tercero de la Ley 7593.

Respuesta
Los ajustes estan debidamente normados por el Decreto 37124-MINAET, considerando efectivamente la
determinacion de una férmula de ajuste, en donde las tarifas resultantes deben estar dentro de lo establecido
legalmente.

iii. Se debe evitar confusion y ambigiiedad, pues plantas que inician operacion (y que fijaron precio
con base en la tarifa para planta nueva) podrian llegar a considerarse "existentes" a partir de
gue entreguen su primer kWh a la red. En consecuencia, la definicion de plantas nuevas debe
modificarse a fin de clarificar este punto.

Respuesta
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Una vez que las plantas comiencen a generar se aplica la metodologia para plantas de generacion privada
hidroeléctricas nuevas, considerando lo que el Por Tanto I. punto f. referente al plazo de la deuda (d) y plazo
del contrato, indica respecto al riesgo que asume el inversionista de la no renovacion del contrato si es menor a
20 afos. (...) "El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracién, para que sea igual al plazo
maximo del contrato de compra-venta de energia.

La duracién del contrato de compra-venta de energia utilizada en el modelo para el calculo de las tarifas es de
20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el ICE contratara la compra de energia por un lapso menor
que 20 afios, el inversionista estaria asumiendo el riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se
reduce, en la medida en que se avance en los procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de creacion
del mercado eléctrico regional”. (...).

Por otra parte, tal y como se indica en la metodologia para generadores privados existentes que firmen un
nuevo contrato, una vez que se renueve o suscriban contratos nuevos se aplicaria la tarifa establecida en esa
metodologia.

Posicion 4. Fuentes y calculo de parametros del Modelo de Valoracion de Activos de Capital

Posicion 4.1. Tasa libre de riesgo

La redaccion propuesta por ARESEP no es clara en cuanto a la serie de datos a utilizar (plazo e instrumento
financiero). Esta propuesta identifica especificamente el instrumento financiero que corresponde a la tasa libre
de riesgo de largo plazo: La serie TCMNOM corresponde a Bonos del Tesoro de los Estados Unidos, con un
vencimiento constante de 20 afios, en términos nominales. El plazo de los bonos de referencia a utilizar es
consistente con el horizonte de la inversion (veinte afios; largo plazo). Se propone sustituir del texto de la
propuesta (...) “El instrumento que se usa es TCMNOM con un plazo de 20 aiios, frecuencia anual” (...) por el
siguiente: “La serie de datos a utilizar es TCMNOM con un plazo de 20 aiios, frecuencia anual.”

Respuesta

Se considera correcto que el instrumento a utilizar para la tasa libre de riesgo es la TCMNOM, sin embargo, el
periodo de maduracién del instrumento se deja sujeto al mismo periodo de maduracién empleado por el
Profesor Damodaran para estimar la prima por riesgo, de manera que el calculo del Costo del capital (CAPM)
sea consistente. Esto aplica exclusivamente para las fijaciones que utilicen Damodaran como fuente para las
estimaciones del CAPM.

Posicion 4.2. Prima por riesgo

La redaccién propuesta por ARESEP no es clara en cuanto a la serie de datos y el método de calculo a utilizar.
Esta propuesta identifica especificamente la fuente y la forma de obtener el dato deseado (en las fuentes citadas
aparecen varias formas de calcular la prima por riesgo y es necesario especificar). Utilizar un periodo de datos
muy corto implica introducir un error de estimacion muy grande, por lo cual se recomienda utilizar la mayor
cantidad de datos posible para estimar este valor.

Se recomienda el siguiente texto: (...) “Prima por riesgo (PR): El valor de esta variable se obtendra de la
informacion publicada ya sea por:

a) el Dr. Aswath Damodaran, en la direccion
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/histretSP.xls, usando los datos "Stocks T.Bonds", o,
alternativamente,

b) el "lbbotson Cost of Capital Yearbook", usando el valor denominado "Long-Horizon™ Se debe utilizar
el promedio aritmético de la prima por riesgo, para el periodo mds largo disponible’(...).

Respuesta

Se acepta parcialmente la posicion en el sentido de especificar en mayor medida como identificar la prima por
riesgo a emplear en cualquiera de las fuentes de informacion indicadas para este proposito. Se aclara que en el
caso del Profesor Damodaran los valores para la prima por riesgo estan dados y lo que se propone es utilizar
un promedio del valor anual observado para los Ultimos 5 afios anteriores a la fijacion tarifara.

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacion. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacién, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccion
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electrénica particular, dado que esta Ultima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Se aclara que
se emplea la variable denominada Implied Premium (FCFE).

Posicion 4.3. Riesgo pais

(...) “La redaccion propuesta por ARESEP no es clara en cuanto a la serie de datos y el método de cdlculo a
utilizar. Esta propuesta identifica especificamente la fuente y la forma de obtener el dato deseado (en las fuentes
citadas aparecen varias formas de calcular la el riesgo pais y es necesario especificar)” (...).

Se recomienda el siguiente texto: (...) “Riesgo pais (RP): El valor de esta variable se obtendra de la
informacion publicada ya sea por:

a) Dr. Aswath Damodaran, en la direccion
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/data.html, datos "Risk Premiums for Other
Markets", donde el riesgo pais se denomina "Country Risk Premium" y es calculado usando el spread
de riesgo de bonos soberanos (“Rating-based Default Spread”’) multiplicado por la volatilidad del
mercado accionario local (si no esta disponible la volatilidad para Costa Rica utiliza el valor estandar
de 1.5), o, alternativamente

b) “Ibbotson Cost of Capital Yearbook”, donde para determinar el riesgo pais se promedian los
resultados de restarle el Country Risk Rating de Costa Rica al correspondiente al de los Estados
Unidos de América, para los métodos en que se encuentre disponible el valor para Costa Rica. (...).

Respuesta:

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacién. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacion, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccién
electronica particular, dado que esta Ultima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Asi mismo, la
metodologia es clara en cuanto al criterio para considerar el valor final del riesgo pais. Por su parte en cuanto
al periodo se indica: "(...) en cuanto a extension de la serie histérica (5 afios), la frecuencia de las
observaciones (una observacion por afio, correspondiente al promedio publicado) y el calculo del promedio
(promedio aritmético de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios méas recientes para los que se
disponga de informacion). En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para
ARESEP contar con una serie historica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie
histérica menor a 5 afios igual para todas las variables "(...).

Posicion 4.4. Beta desapalancada

La redaccién propuesta por ARESEP no es clara en cuanto a la serie de datos y el método de calculo a utilizar.
El sector de referencia deberia ser representativo del sector de generadores de electricidad. Las fuentes
indicadas agregan los datos de generadores con empresas de distribucién y transmisién eléctrica, pero en caso
gue empiecen a reportar datos por separado para generacion (que serian mas representativos del sector), se
deberia utilizar dicha referencia.

Se recomienda el siguiente texto: (...) “Beta desapalancada (bd): El valor de esta variable se obtendra de la
informacion publicada ya sea por:
a) Dr. Aswath Damodaran, en la direccion
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/data.html, datos "Levered and Unlevered
Betas by Industry” usando la columna "Unlevered Beta",y tomando el promedio aritmético de los
sectores denominados "Electric Utility Central”, "Electric Utility East" y "Electric Utility West", o,
alternativamente,
b) "Ibbotson Cost of Capital Yearbook”, usando el dato de Beta "Unlevered Adjusted"
correspondiente a la serie "SIC Composite" para el cédigo SIC 4911 ("Electric Services”).”(...).

Respuesta

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacién. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacion, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccion
electrénica particular, dado que esta Gltima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Asi mismo, la
metodologia es clara en cuanto al criterio para considerar el valor final del beta desapalancado a utilizar en las
fijaciones tarifarias, siendo un promedio de los valores observados para los Gltimos 5 afios anteriores a la
fijacion tarifaria. Se revisara la redaccion para incluir la posibilidad de emplear valores que reflejen de mejor
forma la industria eléctrica en caso que exista mayor desagregacion u otras fuentes de informacién que
permitan contar con valores de este tipo.
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Posicién 4.5.
Al 1 de agosto de 2013, las fuentes indicadas arriba reportan los datos de generadores Unicamente de forma
agregada con empresas de distribucion y transmisién eléctrica. En caso que dichas fuentes reporten datos por
separado para el sector de generacion de electricidad, se deberd utilizar dicho sector para seleccionar el dato
de referencia.

Respuesta

De ubicarse o disponer de fuentes confiables y rigurosas que reflejen y representen con mayor detalle el sector
de generacidn eléctrica y, una vez validadas por la ARESEP, se podran incorporar en la presente metodologia
siguiendo para ello los procedimientos institucionales y legales requeridos en cada caso.

Posicion 5. Muestreo y calculo de los valores promedio (pardmetros CAPM)

Posicion 5.1.

La redaccion propuesta por ARESEP no es clara en cémo se escogeria entre las dos fuentes de datos citados
(Damodaran e Ibottson). Es necesario incluir una indicacion expresa del orden de prioridad para las fuentes
(cudl es primaria y cudl se considera de respaldo). Se recomienda el siguiente texto: (...) “Para las variables
descritas en los puntos 2.i, 2.ii, y 2.iii la fuente preferida es la informacién publicada por el Prof. Damodaran.
En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP contar con la
informacion de esta fuente, se utilizara la informacion del “Ibbotson Cost of Capital Yearbook” unicamente
para las variables no disponibles en la fuente preferida. (...).

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la seleccion de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el célculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podréa obtener de la informacion publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearboo

k”. Dejando abierta la posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a
otra que sea publica y confiable. Esto permite emplear la fuente de informacién financiera que refleje mas
adecuadamente el sector que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razén técnica para ello. En cada fijacion, es deber
de la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacion a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor de las variables o pardmetros a emplear
para que sea de conocimiento de todos los actores involucrados.

3. Compaiiia Hidroeléctrica Dofia Julia S.R.L., representada por Ronald Alvarez Campos, con cédula de
identidad 2-0530-0396, gerente con facultades de apoderado generalisimo.

Posicidn 1. Tratamiento estandarizado del costo de capital

Posicion 1.1. La tasa libre de riesgo

La propuesta planteada en el presente procedimiento modifica la fuente de datos para este parametro,
proponiendo utilizar la informacién que se encuentra disponible en la pagina de internet de la Reserva Federal
de los Estados Unidos, en la direccion de internet:
http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx7reNH15., sin embargo, es omisa en indicar cual es el
instrumento financiero, y el vencimiento (maturity) a considerar, siendo este necesario para dar precision a la
fuente. Solicitamos se especifique el instrumento financiero, y el vencimiento (maturity) a considerar, asi como la
frecuencia de las observaciones.

Sugerimos utilizar la siguiente redaccion: (...) “Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal de los Bonos del
Tesoro de los Estados Unidos de América (USA); se obtiene como un promedio de largo plazo (Ultimos 60
meses) de las tasas de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América (U.S. government securities/
Treasury constant maturities/ Nominal TCMNOM) con vencimiento a 20 afios, la cual esta disponible en la
pagina de internet de la Reserva Federal de los estados Unidos, en la direccion de internet
http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.asp?relH15 "(...)

Respuesta
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Se considera correcto que el instrumento a utilizar para la tasa libre de riesgo es la TCMNOM, sin embargo, el
periodo de maduracién del instrumento se deja sujeto al mismo periodo de maduracién empleado por el
Profesor Damodaran para estimar la prima por riesgo, de manera que el calculo del Costo del capital (CAPM)
sea consistente. Esto aplica exclusivamente para las fijaciones que utilicen Damodaran como fuente para las
estimaciones del CAPM.

Posicion 1.2. Beta desapalancada
De la direccion electrénica suministrada, se puede constatar que el Dr. Damodaran publica valores de beta
(apalancada y desapalancada) para diferentes industrias, realizando un promedio (simple) de los valores
mensuales de cada accién considerada en la muestra, durante en los Ultimos 5 afios.
“Levered and Unlevered Betas by Industry Description
This data set lists betas by industrial sector. The betas are computed using 5 years of monthly returns
for each stock and then averaged (simple). The unlevered betas are estimated using the average
market debt/equity ratios by industrial sector.”
Pese a lo anterior, la propuesta de redaccién planteada por la ARESEP es omisa en establecer qué sector
industria considerar para obtener el beta a aplicar en los modelos.

Dado lo anterior se solicita a la Autoridad Reguladora, ampliar la redaccion propuesta, de manera que sea
explicita en cuanto al sector industria a considerar para establecer el beta desapalancado, asi como, su
tratamiento (en caso de requerir realizar un promedio); adicionalmente se sugiere consignar en la resolucién
el enlace directo a la publicacion de las betas (http://people.stern.nyu.edu/adamodar/New Home
Page/datafile/Betas.html).

Respuesta

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacion. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacién, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccién
electronica particular, dado esta Ultima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Asi mismo, la
metodologia define el criterio para considerar el valor final del beta desapalancado a utilizar en las fijaciones
tarifarias, siendo un promedio de los valores observados para los ultimos 5 afios anteriores a la fijacion
tarifaria. Se revisara la redaccion para incluir la posibilidad de emplear valores que reflejen de mejor forma la
industria eléctrica, en caso que exista mayor desagregacion u otras fuentes de informaciéon que permitan
contar con valores de este tipo..

Posicion 1.2.1.

Por otra parte, nos oponemos a que se utilice el término “alternativamente"” en relacion a la fuente de
informacion de “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook” y solicitamos que en lugar del término
“alternativamente” se diga que en caso de no estar disponible la fuente de informacién del Dr. Damodaran se
recurrira a la informacion del “Ibbotson”. Lo anterior, para eliminar la discrecionalidad del término
“alternativamente” que genera inseguridad juridica sobre la fuente de informacion a utilizar por parte de
ARESEP en las futuras resoluciones tarifarias.

Sugerimos respetuosamente utilizar la siguiente redaccion para este particular:

“Beta desapalancada (fd): Los valores de esta variable se obtendran de la informacion publicada por el Dr.
Aswath Damodaran, en la direccion de Internet http://www.stern.nyu.edu/~adamodar, especificamente:
http://people.stern.nyu.edu/adamodar/New Home Page/datafile/Betas.html, realizando un promedio simple de
los valores consignados para la industria de servicio de electricidad (Electric Utility) de EUA del sector:
central, este y oeste. En caso de que esta fuente dejara de estar disponible, se recurrird a la informacién del
“Ibbotson® Cost of Capital Yearbook” u otra que sea piiblica y confiable.”
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Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodologica considere, que la seleccién de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el calculo del CAPM y las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacién publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razén técnica para ello. En cada fijacion, es deber de
la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacion a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracidon Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Posicion 1.3. Prima por riesgo

El enlace brindado para la obtenciéon de los valores de la prima por riesgo (Equity Risk Premium), no
direcciona directamente hacia la informacion requerida, lo cual dificulta la trazabilidad de la informacion,
asimismo, no se especifica cual de los EPR (equity risk Premium) publicados en la pagina de referencia es el
que se debe utilizar (EPR T12m / EPR Smoothed), ni el tratamiento que se debe dar a los datos.

Dado lo anterior se solicita a la Autoridad Reguladora, ampliar la redaccion propuesta, de manera que sea
explicita en cuanto al EPR (equity risk Premium) a utilizar, asi como, su tratamiento (en caso de requerir
realizar un promedio); adicionalmente se sugiere consignar en la resolucion el enlace directo a la publicacion
de dicha informacién (http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/implprem/ERPbymonth.xIs).

Sugerimos respetuosamente utilizar la siguiente redaccion para este particular: “Prima por riesgo (PR): Los
valores de esta variable se obtendran de la informacion publicada por el Dr. Aswath Damodaran, en la
direccién de Internet, especificamente: http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/implprem/ERPbymonth.xls,
realizando un promedio simple de los valores EPR T12m (equity risk Premium Trailing 12 month) consignados
para los Gltimos sesenta (60) meses. En caso de que esta fuente dejara de estar disponible, se recurrird a la
informacion del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook” u otra que sea publica y confiable.”

Respuesta

Se acepta parcialmente la posicién en el sentido de especificar en mayor medida como identificar la prima por
riesgo a emplear en cualquiera de las fuentes de informacién indicadas para este propoésito. Se aclara que en el
caso del Profesor Damodaran los valores para la prima por riesgo estan dados y lo que se propone es utilizar
un promedio del valor anual observado para los Gltimos 5 afios anteriores a la fijacion tarifara.

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacion. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacién, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccion
electrénica particular, dado que esta Ultima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Se aclara que
se emplea la variable denominada Implied Premium (FCFE).

Posicion 1.3.1

Por otra parte, nos oponemos a que se utilice el término “alternativamente” en relacion a la fuente de
informacion de “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”, y solicitamos que en Ilugar del término
“alternativamente” se diga que en caso de no estar disponible la fuente de informacion del Dr. Damodaran se
recurrira a la informacion del “Ibbotson”. Lo anterior, para eliminar la discrecionalidad del término
“alternativamente” que genera inseguridad juridica sobre la fuente de informacion a utilizar por parte de

ARESEP en las futuras resoluciones tarifarias.

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere, que la seleccion de la fuente de

informacion financiera a utilizar para el calculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo

(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacién publicada ya sea por el

Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
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posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razon técnica para ello. En cada fijacion, es deber de
la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacién a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor de las variables o parametros a emplear
para que sea de conocimiento de todos los actores involucrados.

Posicion 1.4. Riesgo pais

Sugerimos respetuosamente utilizar la siguiente redaccion para este particular:

“Riesgo pais (RP): Los valores de esta variable se obtendran de la informacion publicada por el Dr. Aswath
Damodaran, en la direccion de internet http://www.sternt.nyu.edu/adamoda, realizando un promedio simple de
los valores de riesgo pais (Country Risk Premium), para los ultimos cinco (5) afios. En caso de que esta fuente
dejara de estar disponible, se recurrira a la informacion del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook” u otra que
sea publica y confiable"

Respuesta

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacion. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacién, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccién
electronica particular, dado que esta Gltima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Asi mismo, la
metodologia define el criterio para considerar el valor final del riesgo pais. Por su parte, en cuénto al periodo
se indica: "(...) en cuanto a extension de la serie histdrica (5 afios), la frecuencia de las observaciones (una
observacion por afo, correspondiente al promedio publicado) y el célculo del promedio (promedio aritmético
de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios més recientes para los que se disponga de informacion).
En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP contar con una serie
historica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie histérica menor a 5 afios igual
para todas las variables "(...).

Posicion 2. Homogenizacion del procedimiento de actualizacidn de las inversiones en activos fijos

Posicion 2.1. Indice de actualizacion de las inversiones en activos fijos

(...) “Se evidencia la necesidad de homogenizar el procedimiento de actualizacion de las inversiones en activos
fijos, objetivo planteado en la presente propuesta de modificacién metodolégica, sin embargo, nos oponemos a
que la seleccion del indice de indexacion quede a discrecion de la ARESEP consignando que se utilizara un
"indice representativo”’; como se demostré anteriormente existe suficiente andlisis en esta materia como para
establecer de antemano el indice a utilizar” (...).

Sugerimos respetuosamente la siguiente redaccién para la modificacion de este particular:

“La actualizacion del monto de inversion en activos que conforman la base tarifaria, en caso de que los datos
utilizados muestren una antigiiedad superior a un afio, se realizard utilizando el indice de costos de
construccion del Bureau of Reclamation Construction Cost trends (CompositeTrend), segln se indica en el sitio
web del U.S. “Department of the interior, Bureau of Reclamations
http://www.usbr.gov/pmts/estimate/cost_trend.html la actualizacion del monto de inversion en activos fijos se
realizara anualmente y se aplicard de manera consecuente el mismo indice. En el evento de que se llegue a
considerar necesario en el futuro modificar el indice a utilizar, se justificara la razén técnica que fundamente
dicha decision.”

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodolégica considere, que la actualizacién del monto de
inversion, podra hacerse mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando se
justifique y argumente la razon técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado
indices que de forma maés precisa representan la evolucion y el comportamiento del sector para efectos de
indexacion, por lo que se considera necesario dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones
nuevos indices que de manera congruente y precisa reflejen en mejor medidas las caracteristicas del sector. En
cada fijacion, en caso de que el indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la
justificacién técnica, de conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a
emplear para que sea de conocimiento de todos los actores involucrados.
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Posicién 2.2. Exclusién de valores extremos en el costo de inversion

Es importante sefialar que en la resolucion RID-009-2010 se relaciona el concepto de valores extremos con
capacidades de planta menores de 1.000 kW y mayores de 50.000 kW, mientras que en la propuesta sometida a
Consulta Publica se menciona que las bases de datos excluyen los valores extremos. Sobre el particular es
necesario resaltar la necesidad de que se defina en la metodologia el concepto de valor extremo. En ese
sentido, es importante anotar que cuando se eliminan los valores extremos, implicitamente se esta excluyendo
la nocion de riesgo en lo referente al monto de inversidn de proyectos hidroeléctricos.

Asi las cosas, se solicita respetar la exclusion de valores extremos Unicamente en cuanto a la potencia de los
proyectos a ser incluidos en la base de datos (capacidades de planta menores de 1.000 kW y mayores de 50.000
kW), no asi en cuanto a la exclusion de valores extremos por magnitud de inversion, ya que como se indicé
anteriormente esto excluye implicitamente la nocidn de riesgo en lo referente al monto de inversion de proyectos
hidroeléctricos.

Respuesta

La exclusion de valores extremos por costos de explotacion se realizard por monto de inversion y estara bajo
la responsabilidad y direccion de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnicay logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

Posicion 3. Eliminacion de la referencia la regresion de tipo exponencial

Posicion 3.1. Ajuste de la curva de regresion

Se le solicita a la ARESEP que especifique en la metodologia respectiva para definir la curva de mejor ajuste
como aquella que tiene un mayor coeficiente de determinacion (més cercano al valor absoluto de 1), que mide
el grado de variacion en la variable dependiente explicada por el cambio en la o las variables independientes, y
gue sera esta curva de mejor ajuste la que se utilizara en la metodologia.

Respuesta

La informacion disponible para la actualizacion de los costos de explotacion en funcion de la capacidad
instalada y los costos de explotacion puede variar de una fijacion tarifaria a otra, asimismo, la cantidad de
informacion con que se cuente para el calculo, por lo que no es adecuado especificar a priori la forma
funcional o curva que mejor ajuste la relacion entre capacidad instalada y costos de explotacion. De igual
manera, tal como lo establecen los procedimientos estadisticos y econométricos el coeficiente de determinacion
es solo un indicador del grado de ajuste de la variable independiente a las variables dependientes, sin embargo,
el que este coeficiente sea cercano a uno no es un indicador exclusivo del mejor ajuste, es necesario descartar
otros problemas clasicos de los modelos regresion para poder emplear los resultados del modelo en
estimaciones puntuales. En este sentido, se establece en la presente metodologia que se empleara la curva que
mejor ajuste presente en términos del modelo de regresion resultante.

El que algunos calculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

Posicidn 3.2. Exclusién de valores extremos en los costos de explotacion

Cabe sefialar que la Consulta Publica de marras no hace una mencion directa a la exclusién de valores
extremos en lo referente al costo de explotacion en plantas hidroeléctricas nuevas o existentes. En la fijacion
tarifaria contenida en la resolucion RIE-040-2013 (...) “Para la determinacion de los costos de explotacion se
empled un procedimiento de exclusion de valores extremos: promedio + 1 desviacion estandar, que no se habia
utilizado en fijaciones previas, ni consta en el modelo tarifario respectivo” (...).

Lo anterior es una inconsistencia metodologica que debe subsanarse - doble exclusién de valores extremos - ya
gue la metodologia contenida en la resolucion RID-009-2010 no contempla el manejo sui generis utilizado en la
fijacion tarifaria contenida en la resolucién RIE-040-2013.

Respuesta
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La exclusion de valores extremos por costos de explotacion se realizard por monto de inversion y estara bajo la
responsabilidad y direccion de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnica y l6gica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

Posicion 4. Ampliacién del alcance de la metodologia tarifaria para plantas hidroeléctricas nuevas — con
excepcidn de lo referente a las estructuras tarifarias.

En el Informe 774-1E-2013, en el cual se plantean las modificaciones de las metodologias tarifarias de plantas
de generacidn privada, se incluye la propuesta de “ampliar el alcance” de la metodologia tarifaria de plantas
hidroeléctrica nuevas, de manera que banda tarifaria resultante de plantas nuevas hidroeléctricas se aplicaria
por referencia a potenciales proyectos nuevos de WTE vy solares, aclarando que lo anterior aplicaria sin
considerar la estructura estacional, ya que las estructuras tarifarias son especificas para cada fuente de
generacion. Asi las cosas, consideramos que lo procedente es que, antes de aplicar una metodologia por
referencia, se elaboren y aprueben lo antes posible metodologias especificas para WTE y para energia solar.

Respuesta

Los cambios incluidos en este documento amplian el alcance, con el objetivo, que de manera transitoria se
aplique la banda de precios resultante para plantas hidroeléctricas nuevas a fuentes no convencionales. Lo
anterior, pretende dar una opcién a los nuevos inversionistas con fuentes renovables y no convencionales de
energia, como la energia solar y la energia generada a partir de desechos sdlidos, para realizar y promover
inversiones en este tipo de fuentes, al mismo tiempo que la ARESEP trabaja en la elaboracion de las
metodologias particulares para generacion solar y mediante desechos sélidos. Las metodologias resultantes
consideraran las condiciones y caracteristicas particulares de cada fuente particular. Lo que se utilizaria es la
banda tarifaria de plantas hidro, no su estructura.

4. Hidroeléctrica Platanar, representada por Javier Matamoros Aguero, cédula de identidad 2-0359-0733,
Gerente General.

Posicion 1. Variables beta y prima de riesgo

Si bien estamos de acuerdo y apoyamos la actualizacion que se esta realizando, nos oponemos a que se utilice
el término “alternativamente” en relacion a la fuente de informacion de Ibbotson, y solicitamos que en lugar
del término “alternativamente” se diga que en caso de no estar disponible la fuente de informacion del Dr.
Damodaran se utilizard la de Ibbotson. Lo anterior, para eliminar la discrecionalidad del término
“alternativamente” que genera inseguridad juridica sobre la fuente de informacién a utilizar por parte de
ARESEP en las futuras resoluciones tarifarias.

En conclusién, apoyamos la actualizacién de las variables beta y prima de riesgo en la metodologia para la
fijacion de las tarifas de plantas existentes, sin embargo, nos oponemos que se establezca el uso “alternativo”
de dos fuentes de informacion, y en su lugar, proponemos que en todo caso el uso de las dos fuentes de
informacion sea “subsidiario”.

Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la seleccion de la fuente de informacion
financiera a utilizar para el calculo del CAPM y las variables que lo componen (Prima por riesgo (PR), Riesgo
pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacién publicada ya sea por el Dr. Aswath
Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la posibilidad de
que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y confiable. Esto
permite emplear la fuente de informacidn financiera que refleje mas adecuadamente el sector que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razon técnica para ello. En cada fijacion, es deber
de la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacion a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor de las variables o parametros a emplear
para que sea de conocimiento de todos los actores involucrados.

Posicion 2. Eliminar discrecionalidad
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Las metodologias tarifarias se crean para determinar expresamente la forma en que se realizaran las futuras
fijaciones tarifarias. Esa determinacion permite dar seguridad juridica a los prestadores de los servicios
publicos y a los usuarios de los mismos, sobre las reglas aplicables a las futuras fijaciones.

Las metodologias tarifarias, deben establecer todos y cada uno de los parametros que tienen una implicacion
directa en la tarifa resultante. No puede ser discrecional que el funcionario de turno determine parametros que
tienen un impacto directo en la tarifa resultante.

En ese sentido, nos oponemos a cualquier discrecionalidad que genere incerteza e inseguridad juridica sobre
las futuras fijaciones tarifarias. Asi mismo, no es de recibo la discrecionalidad de parametros tarifarios, porque
eso implica que el prestador del servicio no podria conocer de antemano el calculo de la tarifa resultante y en
consecuencia no podria preparar ni siquiera una solicitud tarifaria, con lo cual, se estaria impidiendo en la
practica la posibilidad de presentar solicitudes tarifarias establecida en la propia Ley 7593. En conclusién, las
fijaciones tarifarias no pueden ser una suerte de loteria de pardmetros tarifarios, en la cual, el prestador del
servicio ni el usuario, no tienen idea o certeza sobre la tarifa resultante, que quedaria en manos del funcionario
de turno y su decisién discrecional, lo cual evidentemente es inaceptable.

Respuesta

Coincidimos en que las metodologias de fijacion tarifaria que se desarrollen debe reducir al minimo la
discrecionalidad. Sin embargo, la posicion no precisa sobre que variables o parametros se genera
potencialmente discrecionalidad en la presente propuesta. Por otra parte, el que algunos calculos queden
abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de informacién que se cuenta o por la
variabilidad de la misma, por un lado, no exime a que los mismos deben estar muy bien justificados a la hora
de aplicar el modelo y calcular la tarifa y, por otro, no impide su revisién por parte de los interesados, toda vez
que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de audiencia publica, mediante la cual se puede
opinar sobre los célculos efectuados.

Ademas, el prestador del servicio siempre se encuentra posibilitado a realizar solicitudes tarifarias y en las
variables en que se encuentre discrecionalidad, proponer la que mejor se adapte al servicio o al costo que se
esté revisando, lo cual sera analizado por el Ente Regulador con el fin de determinar si es lo mas razonable.

Posicion 3. Procedimiento de actualizacion de las inversiones en activos fijos

Posicién 3.1.

En relacion a la actualizacién del monto de inversion en activos fijos, cuya indexacién se habia establecido
mediante el indice de Precios al Productor de los Estados Unidos (IPP-EEUU), sin justificacion técnica o
juridica, se elimina dicha referencia en la propuesta sometida a Audiencia (folio 23), se elimina la certeza
técnica y la seguridad juridica de un indice concreto, y se propone que la actualizacion se realice mediante un
indice que se definir4 en cada fijacion tarifaria, lo que supone en consecuencia, que previo a cada fijacion no
hay forma materialmente posible de saber qué indice se utilizara para indexar las inversiones, ya que en cada
ocasion la ARESEP podria modificarlo a su antojo, lo que evidentemente no es de recibo. En virtud de lo antes
expuesto, nos oponemos a que se elimine la indexacion concreta que existe actualmente y solicitamos que se
rechace la propuesta de modificacion presentada en ese sentido.

Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere realizar la actualizacion del monto de
inversion, mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie la razén vy
justificacién técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma
mas precisa representan la evolucién y el comportamiento del sector para efectos de indexacion, por lo que se
considera necesaria dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que reflejen de
manera congruente y precisa las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el indice
respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica y el valor de las
variables o parametros a emplear para que sea de conocimiento de todos los actores involucrados.

Posicidn 3.2
Adicionalmente, no queda claro en el Informe de la Propuesta sometida a Audiencia, si se pretende eliminar el
primer péarrafo del Punto 6.2 de la Resolucién RJD-009-2010, en cuyo caso nos opondriamos, porque
consideramos que lo correcto es que efectivamente, tal y como esta dispuesto hoy en dia, en cada fijacion se
actualicen todos los componentes del modelo tarifario (I, Ca, Xu, ke y Fp).
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Respuesta
El punto 6.1 de la Resolucion RJID-009-2010 se indica que:

“Después de la fijacion inicial que se realizard de seguido a la aprobacion de esta metodologia, la
actualizacién de las tarifas se realizara anualmente, iniciando el procedimiento a partir del primer dia habil del
mes de octubre de todos los afios, aplicandose las formulas y metodologias vigentes y revisando todos los cinco
componentes del modelo, utilizando la informacion disponible y de acuerdo con los criterios sefialados en las
secciones anteriores.”

Al no modificar la propuesta el punto 6.1 se desprende claramente que la actualizacién de las tarifas es anual, y
siendo las variables (I, Ca, Xu, ke y Fp), sus componentes de calculo, se entiende que se actualizaran de forma
anual. En este sentido no resulta necesario mantener lo del punto 6.2, toda vez que se indica claramente que
ese procedimiento se utilizara solamente si no se cuenta con informacion actualizada.

Posicion 4. Sobre ampliacidn del alcance de la metodologia tarifaria para plantas hidroeléctricas nuevas.
Posicion 4.1.

(...) “En relacion a la propuesta de aplicar la banda de plantas nuevas hidroeléctricas a potenciales proyectos
nuevos de WTE y solares, consideramos que lo ideal es que se apruebe lo antes posible, en cuestion de 4 0 5
meses, metodologias especificas para WITE y para energia solar’(...).

Sin perjuicio de lo anterior, consideramos que en la medida de que no se atrase la aprobacion de las nuevas
metodologias especificas, no habria inconveniente en que se generalizara para esas otras fuentes de
generacion la banda tarifaria de plantas nuevas hidroeléctricas. Sin embargo, quisiéramos llamar la atencion
de la Autoridad Reguladora, que al igual que sucede hoy en dia con los proyectos eélicos existentes a los que
se les aplica la tarifa hidroeléctrica, debe establecerse una estructura tarifaria especifica para esa fuente.

En la determinacion de esas estructuras tarifarias, se debe considerar que las plantas de WTE tiene un factor
de planta muy alto y pueden generar durante el dia y la noche durante todos los meses del afio, mientras que en
el caso de la energia solar, s6lo se puede generar plenamente entre 5y 6 horas al dia, aspectos que deben ser
tomados en consideracién dentro de las estructuras tarifarias que sean aprobadas. En conclusién, nos
oponemos a que se atrase la definicion de metodologias especificas de WTE y de energia solar, ya que esos
atrasos repercuten en el desarrollo de la generacién de energia eléctrica a partir de fuentes renovables. No
obstante, no nos oponemos a que transitoriamente se utilice como referencia para WTE y para energia solar la
banda tarifaria de plantas nuevas.

Respuesta

Los cambios incluidos en este documento amplian el alcance, con el objetivo, que de manera transitoria se
apligue la banda de precios resultante para plantas hidroeléctricas nuevas a fuentes no convencionales. Lo que
se utilizarfa es la banda tarifaria de plantas hidro, no su estructura. Lo anterior, pretende dar una opcién a los
nuevos inversionistas con fuentes renovables y no convencionales de energia, como la energia solar y la
energia generada a partir de desechos sélidos, para realizar y promover inversiones en este tipo de fuentes, al
mismo tiempo que la ARESEP trabaja en la elaboracion de las metodologias particulares para generacion
solar y mediante desechos solidos. Las metodologias resultantes consideraran las condiciones y caracteristicas
particulares de cada fuente particular.

Posicidn 4.2 Concepto de planta nueva

Nos oponemos a que el concepto de planta nueva se restrinja a una planta que nunca haya operado, ya que esta
definicion impediria el aprovechamiento de proyectos nuevos dentro del Sistema Nacional, que hasta ese
momento se hayan utilizado s6lo para autoconsumo o proyectos que han generado en el pasado pero que han
sido renovados en razon de que los equipos electromecanicos u otros hayan cumplido su vida Gtil. En virtud de
lo antes expuesto, solicitamos que las tarifas de plantas nuevas puedan ser aplicables a los proyectos que
renueven sus equipos por haber llegado a su vida Util.

Respuesta

Una vez que las plantas comiencen a generar se aplica la metodologia para plantas de generacion privada

hidroeléctricas nuevas, considerando lo que el Por Tanto I. punto f. referente al Plazo de la deuda (d) y plazo

del contrato, indica respecto al riesgo que asume el inversionista de la no renovacion del contrato si es menor
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a 20 afos. (...)"El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracién, para que sea igual al plazo
maximo del contrato de compra-venta de energia.

La duracién del contrato de compra-venta de energia utilizada en el modelo para el calculo de las tarifas es de
20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el ICE contratara la compra de energia por un lapso menor
que 20 afos, el inversionista estaria asumiendo el riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se
reduce, en la medida en que se avance en los procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de
creacién del mercado eléctrico regional. "(...)

Por otra parte, tal y como se indica en la metodologia para generadores privados existentes que firmen un
nuevo contrato, una vez que se renueve o suscriban contratos nuevos se aplicaria la tarifa establecida en esa
metodologia.

Posicion 5. Factor ambiental

(...) “En la propuesta que ha sido sometida a Audiencia Publica dentro del Expediente OT-122-2013 de
referencia, se ha omitido la definicion del factor ambiental y no se estd cumpliendo lo que habia dispuesto el
Regulador General en el Oficio de referencia. En virtud de lo anterior, solicitamos se incluya de la unificacion
de metodologias objeto de este procedimiento, la definicion del factor ambiental aplicable a la generacion
privada de electricidad mediante fuentes renovables. A efectos de la determinacion del calculo del factor
ambiental, solicitamos se tome en consideracidn la propuesta presentada por mi representada dentro de los
Expedientes OT-29-2011y OT-28-2011.” (...).

En virtud de la espera de mas de un afio para que se corrijan los pardmetros de calculo del costo de capital
para plantas existentes y para la definicion del factor ambiental; solicitamos que se le dé maxima prioridad al
presente procedimiento y que el mismo sea resuelto por parte de la Junta Directiva antes de que termine el
presente afio 2013, mas aun si tomamos en cuenta que se nos habia dicho que estaria resuelto antes de
terminar el afio 2012.

Respuesta
La posicion esta fuera de los alcances de la presente propuesta de modificacion a las metodologias de
generacion privada.

5. Cooperativa de Electrificacion Rural de San Carlos R.L. (COOPELESCA R.L.) representada por Omar
Miranda Murillo, cédula: 5-165-019, Gerente General.

Posicion 1. Alcance
Se apoya la propuesta de ampliar el alcance; sin embargo, se debe considerar lo siguiente:

Posicion 1.1.

Deberia haber consistencia en el texto de los alcances de todos los modelos tarifarios de generacion privada
con recursos renovables, para lo cual deberia modificarse su redaccion para que se lea igual, con excepcion del
tipo de fuente primaria de energia.

Respuesta

Existen metodologias que por la naturaleza de la fuente primaria a que se refieren deben contener criterios
particulares en lo que respecta al alcance, e incluso en lo referente a otras secciones, debido a la presencia de
elementos diferenciadores como el factor de planta, capacidad instalada, tipo de inversién, etc. Aunque se
realiza un esfuerzo por estandarizar las diferentes metodologias de generacion privada, se considera que
existen elementos particulares que deben mantenerse y, por tanto, los textos del alcance no aplican
necesariamente igual para todas. Un ejemplo de lo anterior es la inclusion, de manera transitoria, de un texto
gue permita emplear las bandas de precios que se establecen en la metodologia de generacién con plantas
hidroeléctricas nuevas para las tarifas para de fuentes de generacion que utilicen la energia solar o los residuos
solidos, lo anterior hasta que se desarrollen y aprueben las respectivas metodologias.

Posicién 1.2.
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La referencia a condiciones similares a las que establece la Ley 7200, deja por fuera a generadores privados
con capacidad mayor que 20 MW, a los cuales las empresas distribuidoras podriamos comprarles energia.
Dado que el Sistema Eléctrico Nacional requiere con urgencia la incorporacion de nuevas plantas de
generacion con recursos renovables, deberia considerarse la posibilidad de ampliar el alcance de estos modelos
para plantas con capacidades mayores a 20 MW, al menos, mientras no exista un modelo tarifario aprobado
por ARESEP para tal fin.

Respuesta
La posicidn presentada se encuentra fuera del alcance de la presente propuesta, ya que las metodologias aqui
modificadas se circunscriben a proyectos de tamafios iguales al Capitulo 1 de la Ley 7200.

Posicion 1.3.

ARESEP utiliza como regla, para las cooperativas de electrificacion, que el promedio de los precios de compra
a otros generadores distintos del ICE, debe ser igual o menor que la tarifa T-SD, a la cual las cooperativas le
compran la energia al ICE. Eventualmente, dado el nivel de la banda tarifaria definida por la ARESEP y sus
posteriores ajustes, el precio de compra a los generadores privados, podria ser superior a la tarifa T-SD.

Considerando la importancia de esta energia para el sistema Eléctrico Nacional y en procura de incentivar
nuevos proyectos de generacion de energia mediante el uso de fuentes renovables, deberia reconsiderarse la
citada regla para las empresas distribuidoras distintas del ICE.

Por otra parte, dicha regla pretendia proteger a los usuarios del servicio que prestan esas distribuidoras. Sin
embargo, en las condiciones actuales y las proyecciones de generacién para los siguientes afios, la regla iria en
detrimento de nuestros usuarios, ya que, comprar energia a otros generadores reduciria la dependencia de la
generacion térmica y por lo tanto nuestros usuarios se verian menos afectadas por tal dependencia.

Respuesta
En este caso particular, el Decreto Ejecutivo No. 29847-MP-MINAE-MEIC "Reglamento sectorial de servicios
eléctricos™, que se encuentra vigente, indica en el articulo 26 lo siguiente:

"Articulo 26.—De las tarifas para el servicio de generacion. La tarifa de generacion para venta a las
empresas distribuidoras y a abonados que estén servidos en alta tension, se definira por los principios
generales establecidos en el articulo 22 de este Reglamento.

Los costos de generacion reconocidos por la compra de electricidad en bloque a las empresas
distribuidoras, se estableceran con base en las tarifas vigentes que existen para ese mismo caso, de
manera que no sobrepase otras opciones mas econdmicas con que puede contar la empresa
distribuidora.

En caso de que la empresa distribuidora genere con una planta de su propiedad, se le asignara a esta
electricidad para efectos tarifarios, un valor que reconozca los costos y una rentabilidad razonable,
pero que en ningun caso excedera la tarifa de compra de electricidad de menor costo existente en el
mercado.

El calculo del costo de las compras de electricidad debe permitir que las empresas distribuidoras
tengan incentivos para contratar en forma econémica el suministro de energia en bloque y a la vez,
que parte de las ventajas en el precio de compra se apliquen en beneficio de los usuarios finales."

Como se observa, las decisiones de compra de energia eléctrica de las empresas distribuidoras, no solo deben
ser orientadas a la oportunidad de dependencia o no de un recurso, sino también deben considerar la mejor
opcion econémica para el beneficio de sus usuarios finales.

Posicidn 2. Estabilidad de precios

Posicion 2.1.

Se considera conveniente que se otorgue la mayor estabilidad a los precios que se fijen con estos modelos
tarifarios, para que los potenciales compradores (COOPELESCA) no se vean afectados por cambios abruptos
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en los precios de compra a los generadores privados y tampoco nuestros usuarios, para lo cual podria pensarse
en una indexacion de las tarifas usando indices razonables y uniformes para todos los modelos tarifarios.

Respuesta

El Decreto 37124-MINAET publicado en el Alcance N° 72 del Diario Oficial la Gaceta del 5 de junio del 2012 -
Reglamento al capitulo | de la Ley N° 7200 Ley que autoriza la generacién eléctrica autbnoma o paralela-
establece en su articulo 20 y 21 los procesos de formalizacién de contratos de compra-venta de energia en lo
que se refiere a tarifas, ajustes y precios de compra respectivamente:

Articulo 20. Tarifas.- (...) “La ARESEP, de conformidad con lo dispuesto en la Ley No. 7593, fijara las
tarifas que regiran la compra — venta de electricidad al amparo del Capitulo | de la Ley N° 7200 y sus
reformas. Estas tarifas podran ser establecidas por la ARESEP, para cada tipo de fuente de energia, con
base en modelos de estructuras de costo desarrollados para considerar las condiciones particulares de
plantas nuevas y eficientes. Asimismo, la ARESEP podra establecer las tarifas para cada tipo de fuente de
energia que aplicaran al renovar los contratos, con base en modelos desarrollados a partir de informacion
estadistica sobre la estructura de costos y el desemperio de las plantas existentes.” (...)

(...) “Las tarifas, tanto para plantas nuevas como para las plantas existentes, podran ser fijadas bajo la
modalidad de precio maximo, o de una banda con un precio maximo y un precio minimo, y podran tener
una estructura desagregada por épocas del afio, horas del dia, energia y potencia, definida de acuerdo con
la evolucion prevista de los costos del SEN (...).”

Articulo 21.- Precio de compra de la energia: “El ICE comprard la energia al precio ofrecido por el
Productor en el proceso en que resulté seleccionado. Dicho precio serd ofrecido por el Productor
respetando los rangos establecidos en la tarifa fijada por la ARESEP y que se encuentre vigente en el
momento de presentar su propuesta.

En el contrato que suscriba el ICE con el Productor se contemplara el precio ofrecido junto con la formula
para su actualizacion durante la vigencia del Contrato.

La formula de actualizacion del precio de la energia debera estar sustentada sobre la base del
reconocimiento Gnicamente de las variaciones en los costos de explotacion y debera estar contemplada en
los términos de referencia, de modo que forme parte integral del precio ofrecido.

El reconocimiento de cualquier ajuste resultante de la aplicacién de la férmula sefialada quedara sujeto a
que el precio de compra de energia, en todo momento, se encuentre dentro de los limites establecidos por
la tarifa que tenga vigente la ARESEP.

De los articulos en mencion se concluye que el ICE comprar la energia al precio que el productor ofrece en el
proceso mediante el cual el oferente resulté seleccionado para la venta de electricidad al ICE, dichos precios
deben respetar los rangos tarifarios establecidos por la ARESEP, asimismo, cualquier ajuste posterior quedara
sujeto a que el mismo se encuentre dentro de los limites establecidos por la tarifa que al momento tenga vigente
la ARESEP. Por tanto, los contratos establecidos entre los oferentes de energia eléctrica y el ICE, determinan
las condiciones actuales y futuras que regiran el precio de compra y la forma de actualizacién de los costes de
acuerdo a lo establecido en la Ley N° 7200 y sus reformas, incluido el Decreto 37124-MINAET.

Posicion 3. Indexacion de los costos de inversion

Llama la atencién que no se defina con precision la regla de indexacion para los costos de inversién, lo cual
agrega incertidumbre a los posibles precios que se pagaran a futuro. Ademas, se menciona que las bases de
datos excluyen los valores extremos, sin que se indique cdmo se calcularan esos valores extremos y no se
definen las reglas para la conformacion de las bases de datos.

Respuesta

La exclusion de valores extremos por costos de explotacion se realizard por monto de inversién y estara bajo la
responsabilidad y direccion de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

Asi mismo, considera necesario y pertinente que la propuesta metodolégica considere que la actualizacién del
monto de inversién, podra hacerse mediante la seleccién de un indice representativo del sector, siempre y
cuando se justifique y argumente la razon técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han
identificado indices que de forma mas precisa representan la evolucion y el comportamiento del sector para
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efectos de indexacion, por lo que se considera necesario dejar abierta la posibilidad de incluir en las
actualizaciones nuevos indices que de manera congruente y precisa reflejen en mejor medidas las
caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el indice respectivo se haya modificado, es deber de
la ARESEP presentar la justificacion técnica y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicion 4. Ampliacion del alcance

Nos oponemos a la ampliacién del alcance, para que el modelo de plantas hidro nuevas se aplique a plantas de
generacion con otras fuentes de energias renovables, para las que la Autoridad Reguladora no haya aprobado
un modelo tarifario especifico.

Lo anterior, debido a que seria desatender radicalmente el principio de servicio al costo establecido en el
articulo 3 de la ley 7593, por cuanto, una planta de generacién con una fuente de energia primaria distinta de
la hidroeléctrica, tiene costos que pueden ser muy diferentes a los de una planta hidro, lo cual, a su vez, implica
que podria pagarse un sobre precio o bien pagarsele por debajo de sus costos, 0 que atentaria contra su
equilibrio financiero.

Por otra parte, habria una gran incertidumbre respecto a la estructura tarifaria que aplicaria la ARESEP en
esos casos, lo que puede cambiar, radicalmente los resultados econémicos, tanto para el comprador como para
el vendedor, dependiendo del tipo de fuente de energia y tecnologia que se trate.

Tanto el ICE como nuestra empresa, tienen interés en comprar energia eléctrica de generadores privados que
utilicen otras fuentes de energias renovables diferentes a las que hoy disponen de un modelo tarifario aprobado
por ARESEP, como podrian ser la energia solar fotovoltaica, la geotérmica de baja entalpia o bien la
producida a partir de desechos sélidos municipales.

Mientras que la misma Autoridad Reguladora ha manifestado la necesidad que tiene el Sistema Eléctrico
Nacional de generacion de electricidad con otras fuentes renovables de energia, de manera tal que si realmente
se quiere incentivar las inversiones en otras fuentes de energias no convencionales, lo correcto seria que la
ARESEP apruebe los modelos tarifarios especificos para otras fuentes de energia, incluyendo su estructura
tarifaria, para evitar la incertidumbre que frenan las inversiones.

Respuesta

Los cambios incluidos en este documento amplian el alcance, con el objetivo, que de manera transitoria se
aplique la banda de precios resultante para plantas hidroeléctricas nuevas a fuentes no convencionales. Lo
anterior, pretende dar una opcién a los nuevos inversionistas con fuentes renovables y no convencionales de
energia, como la energia solar y la energia generada a partir de desechos sélidos, para realizar y promover
inversiones en este tipo de fuentes, al mismo tiempo que la ARESEP trabaja en la elaboracion de las
metodologias particulares para generacion solar y mediante desechos sélidos. Las metodologias resultantes
consideraran las condiciones y caracteristicas especificas de cada fuente particular. Lo que se utilizaria es la
banda tarifaria de plantas hidro, no su estructura.

Posicidn 5. Definicion de plantas nuevas

La definicion plantas nuevas incluidas en el modelo para plantas hidro nuevas, debe revisarse, ya que deja la
duda, de si para una planta hidro con un afio mas de operacion le aplica el modelo de plantas nuevas o el
modelo plantas existentes.

Respuesta

Una vez que las plantas comiencen a generar se aplica la metodologia para plantas de generacion privada
hidroeléctricas nuevas, considerando lo que el Por Tanto I. punto f. referente al Plazo de la deuda (d) y plazo
del contrato, indica respecto al riesgo que asume el inversionista de la no renovacion del contrato si es menor a
20 afios. (...)"El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracidn, para que sea igual al plazo
maximo del contrato de compra-venta de energia. La duracion del contrato de compra-venta de energia
utilizada en el modelo para el calculo de las tarifas es de 20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el
ICE contratara la compra de energia por un lapso menor que 20 afios, el inversionista estaria asumiendo el
riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se reduce, en la medida en que se avance en los
procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de creacién del mercado eléctrico regional. "(...)
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Por otra parte, tal y como se indica en la metodologia para generadores privados existentes que firmen un
nuevo contrato, una vez que se renueve o suscriban contratos nuevos se aplicaria la tarifa establecida en esa
metodologia.

Posicion 6. Actualizacion de los costos de inversion

En cuanto a la actualizacion de los costos de inversion a considerar dentro de todos los modelos tarifarios, se
debe sefialar que es necesario, que se definan con precision los indices que se utilizaran para tal efecto y no
simplemente indicar que se hara con un indice representativo, lo cual significa que se deja al arbitrio de los
técnicos de la ARESEP, creando incertidumbre a las partes involucradas, tanto al comprador como al
vendedor.

No queda claro en los modelos tarifarios, como se conforman las bases de datos y como se calculan los costos
de inversién y de explotacion de las plantas.

Respuesta
En la posicién 3, se consigna la respuesta respectiva.

Posicion 7. Respecto a las fuentes de informacién utilizadas para la tasa libre de riesgo y la prima por riesgo,
los modelos indican:

Posicion 7.1.

Pareciera que estan desatendiendo a la teoria que sustenta el modelo CAPM, para el cual, una vez definido el
periodo que se utilizar4 para el calculo de la variable y su fuente de informacién, simplemente se toma el dato
actualizado y se utiliza dentro de la fdrmula del CAPM.

Si se revisa, el sitio de internet del profesor Damodaran de la Universidad de Nueva York, se encontrara todo el
material tedrico que explica cdmo se obtienen los valores publicados y la consistencia que se requiere para las
variables que se utilizan en el CAPM en cuanto a periodos incluidos en su calculo. De manera que si la
ARESEP desea modificar los preceptos del modelo CAPM, al menos deberia fundamentar teéricamente por qué
se aleja de los fundamentos tedricos de dicha metodologia y en particular por qué solo para esas dos variables.

Respuesta

La presente propuesta metodoldgica sigue los criterios que la teoria establece en términos del enfoque
regulatorio por tasa de retorno y, particularmente, en lo que al calculo del CAPM se refiere. Los datos que se
emplean son utilizados y tomados directamente de Damodaran como fuente de informacion, sin modificar tales
valores. Los promedios estimados para las variables que entran en el calculo del CAPM consideran un periodo
de tiempo suficientemente amplio dado que Damodaran publica datos mayoritariamente anuales.

Posicion 7.2.

Por dltimo, se debe tener claro que la fuente alternativa de informacion que se cita para la prima de riesgo:
"Ibbotson Cost of Capital Yearbook" no es una fuente de libre acceso (publica) y ademas no se explica en qué
casos se utilizara dicha fuente de informacion.

Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodolégica considere que, la seleccién de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el calculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacion publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razén técnica para ello. En cada fijacion, es deber
de la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacién a utilizar, de
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conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Si bien el Ibbotson, asi como otras fuentes de informacidn rigurosa y fiable que desarrollan y presentan
informacion requerida para el calculo del CAPM son de pago, la ARESEP pondra a disposicion la informacion
que se utilice en cada fijacién tarifaria para que sea de conocimiento publico.

6. Esteban José Lara Erramouspe, cédula de identidad 1-0785-0994

Sobre modificaciones a resolucion RID-009-2010 del 7 de mayo de 2010: “Metodologia de fijacion de tarifas
para generadores privados existente (ley 7200) que firmen un nuevo contrato de compraventa de electricidad
con el instituto costarricense de electricidad”

Es importante que se cambie el titulo de la misma metodologia, ya que no es claro que se refiere a las plantas
existentes antes de que se publicara la metodologia, lo cual ocurrié hace mas de tres afios. Inclusive el mismo
ICE ya ha tenido problemas para interpretar su aplicacion.

Respuesta

Una vez que las plantas comiencen a generar se aplica la metodologia para plantas de generacién privada
hidroeléctricas nuevas, considerando lo que el Por Tanto I. punto f. referente al Plazo de la deuda (d) y plazo
del contrato, indica respecto al riesgo que asume el inversionista de la no renovacion del contrato si es menor a
20 afos. (...)"El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracién, para que sea igual al plazo
maximo del contrato de compra-venta de energia.

La duracidn del contrato de compra-venta de energia utilizada en el modelo para el calculo de las tarifas es de
20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el ICE contratara la compra de energia por un lapso menor
gue 20 afios, el inversionista estaria asumiendo el riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se
reduce, en la medida en que se avance en los procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de
creacién del mercado eléctrico regional. "(...)

Por otra parte, tal y como se indica en la metodologia para generadores privados existentes que firmen un
nuevo contrato, una vez que se renueve 0 suscriban contratos nuevos se aplicaria la tarifa establecida en esa
metodologia.

Posicion 1. En el texto sustitutivo del inciso ''3.6 Rentabilidad (Ke)", en lo referente a las fuentes de
informacién debe ser mas especifico, ya que la direccion dada para los siguientes valores no estan claras.

Posicion 1.1. Tasa libre riesgo (KL)
Al abrir la direccion dada se pide mas informacion sobre los datos a obtener, y es necesario que el ARESEP
aclare cuales son las escogencias correspondientes para evitar dudas de aplicacion.

Respuesta

Se considera correcto que el instrumento a utilizar para la tasa libre de riesgo es la TCMNOM, sin embargo, el
periodo de maduracién del instrumento se deja sujeto al mismo periodo de maduracién empleado por el
Profesor Damodaran en el caso para estimar la prima por riesgo, de manera que el célculo del Costo del
capital (CAPM) sea consistente. Esto aplica exclusivamente para las fijaciones que utilicen Damodaran como
fuente para obtener el CAPM.

Posicidn 1.2. Prima por riesgo (PR)
Al abrir la direccion dada abre una pagina genérica de informacion, es necesario que el ARESEP aclare
cuales y como acceder las fuentes adecuadas para evitar dudas de aplicacion.

Respuesta

Se acepta parcialmente la posicion en el sentido de especificar en mayor medida como identificar la prima por
riesgo a emplear en cualquiera de las fuentes de informacion indicadas para este propésito. Se aclara que en el
caso del Profesor Damodaran los valores para la prima por riesgo estan dados y lo que se propone es utilizar
un promedio del valor anual observado para los Gltimos 5 afios anteriores a la fijacién tarifara.
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La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacion. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacion, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccion
electrénica particular, dado que esta Ultima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Se aclara que
se emplea la variable denominada Implied Premium (FCFE).

Posicién 1.3.

En cuanto a la referencia alternativa el “Ibootson Cost of Capital Yearbook” es importante que se aclare la
fuente oficial (hay varias e inclusive algunas piden tarjeta de crédito) y que debe ser el ultimo que esté
disponible, asi como, el apartado dentro del libro bajo el cual se debe buscar la informacién a utilizar.

Respuesta

Es considera necesario y pertinente que la propuesta metodolégica considere que, la seleccion de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el calculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podré obtener de la informacién publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razon técnica para ello. En cada fijacion, es deber
de la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacién a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Pablica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Si bien el Ibbotson, asi como otras fuentes de informacion rigurosa y fiable que desarrollan y presentan
informacion requerida para el calculo del CAPM son de pago, la ARESEP pondré a disposicién la informacién
que se utilice en cada fijacion tarifaria para que sea de conocimiento publico.

Posicion 2. Actualizacion del monto de inversién en activos fijos

En el texto sustitutivo del inciso “3.3.2 Fuente de informacion (...) Actualizacion del monto de inversion en
activos fijos, en lo referente a la exclusion en las bases de datos de los valores extremos, el ARESEP debe
aclarar si solo se refiere a los dos valores extremos de la muestra, o aplicara promedio simple y eliminara los
valores fuera de la desviacion estdndar que se obtenga y recalculara el promedio simple sin estos datos, o si de
acuerdo al método de regresion que utilice calculara la desviacién correspondiente y eliminara los datos fuera
de dicho &mbito y recalculara la regresion. Lo anterior debe ser claro, ya que en anteriores ocasiones hemos
visto ejercicios de aplicacion que cambian afio a afio.

Respuesta

La exclusion de valores extremos por costos de explotacion se realizara por monto de inversion y estara bajo la
responsabilidad y direccion de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

Sobre modificaciones a resolucion RJD-152-2011 del 10 de agosto de 2011: “Metodologia tarifaria de
referencia para plantas de generacion privada hidroeléctricas nuevas”

Posicion 1. Costos de explotacién

Sobre la modificacion propuesta en los “Costos de explotacion (CE)”, es importante que el ARESEP indique
cuales son los criterios para definir la regresion que “mejor se aproxima’ en términos
estadisticos/matematicos para permitir la debida recreacion del calculo por parte de los regulados.

Respuesta

La informacién disponible para la actualizacion de los costos de explotacion en funcion de la capacidad
instalada y los costos de explotacion puede variar de una fijacion tarifaria a otra, asimismo, la cantidad de
informacion con que se cuente para el célculo, por lo que no es adecuado especificar a priori la forma
funcional o curva que mejor ajuste la relacion entre capacidad instalada y costos de explotacion. De igual
manera, tal como lo establecen los procedimientos estadisticos y econométricos el coeficiente de determinacién
es solo un indicador del grado de ajuste de la variable independiente a las variables dependientes, sin embargo,
el que este coeficiente sea cercano a uno no es un indicador exclusivo del mejor ajuste, es necesario descartar
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otros problemas clasicos de los modelos regresion para poder emplear los resultados del modelo en
estimaciones puntuales. En este sentido, se establece en la presente metodologia que se empleara la curva que
mejor ajuste presente en términos del modelo de regresion resultante.

El que algunos calculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

Posicion 2. Rentabilidad sobre aportes al capital

En el texto sustitutivo del inciso “Rentabilidad sobre aportes al capital (p)”, en lo referente a las fuentes de
informacion debe ser mas especifico, ya que la direccion dada para los valores no estan claras, y deben
revisarse tal y como se expuso anteriormente para la tasa libre riesgo  (KL)
(http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx?rel=H15), para prima por riesgo (PR)
(http://www.stern.nvu.edu/~adamodar y la referencia alternativa el “Ibbotson Cost of Capital Yearbook”).

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la seleccidn de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el calculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacién publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razén técnica para ello. En cada fijacion, es deber
de la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacidn a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

En caso de emplear Damodaran como fuente de informacion, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una
direccion electrénica particular, dado esta ultima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo.

Posicion 3. Aspectos generales Generalidades sobre modificaciones a modificaciones planteadas a
metodologias incisos a y b.

En general, para ambas metodologias tarifarias es necesario se tome en cuenta lo establecido por la misma Ley
7593 en su articulo 31:

Articulo 31.- Fijacion de tarifas y precios para fijar las tarifas y los precios de los servicios publicos, la
Autoridad Reguladora tomara en cuenta las estructuras productivas modelo para cada servicio publico,
segln el desarrollo del conocimiento, la tecnologia, las posibilidades del servicio, la actividad de que se
trate y el tamafio de las empresas prestadoras. En este Ultimo caso, se procurara fomentar la pequefia y la
mediana empresa. Si existe imposibilidad comprobada para aplicar este procedimiento, se considerara la
situacion particular de cada empresa. Los criterios de equidad social, sostenibilidad ambiental,
conservacion de energia y eficiencia econémica definidos en el Plan nacional de Desarrollo, deberan ser
elementos centrales para fijar las tarifas y los precios de los servicios publicos. No se permitirén
fijaciones que atenten contra el equilibrio financiero de las entidades prestadoras del servicio publico. La
Autoridad Reguladora deberé aplicar modelos de ajuste anual de tarifas, en funcion de la modificacion de
variables externas a la administracion de los prestadores de los servicios, tales como inflacién, tipos de
cambio, tasas de interés, precios de hidrocarburos, fijaciones salariales realizadas por el Poder Ejecutivo
y cualquier otra variable que la Autoridad Reguladora considere pertinente. De igual manera, al fijar las
tarifas de los servicios publicos, se deberan contemplar los siguientes aspectos y criterios, cuando resulten
aplicables..."

Nota: El subrayado no es parte del original.
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Es claro, que debe introducirse esta indicacién como parte de los textos de ambas metodologias presentadas,
ya que ninguna de las metodologias es aplicable a casos particulares donde por razones no contempladas por
los desarrolladores de las metodologias, deba estudiarse la aplicacion de la misma en casos especificos.

Respuesta

Las metodologias para fijar tarifas a los generadores privados, responden al criterio de fijacion por industria,
lo que implica que no es una fijacidn por empresa. En este sentido, es que se establece una banda tarifaria por
parte de la ARESEP y las tarifas finales deben establecerse dentro de los limites de la misma.

El Decreto 37124-MINAET publicado en el Alcance N° 72 del Diario Oficial la Gaceta del 5 de junio del 2012
-Reglamento al capitulo | de la Ley N° 7200 Ley que autoriza la generacion eléctrica autbnoma o paralela-
establece en su articulo 20 y 21 los procesos de formalizacion de contratos de compra-venta de energia en lo
que se refiere a tarifas y precios de compra respectivamente.

Posicion 3.1. Tamafio de las plantas

Sobre el mismo tema, ninguna de los cambios en las metodologias propuestas para plantas hidroeléctricas
(nuevas o viejas) hace distincion conforme al tamafio de las plantas o las muestras utilizadas para referencia, y
generaliza en forma arbitraria su aplicacién. Es necesario que se incorpore el establecimiento de tractos y
limites de las muestras de datos para poder disminuir el sesgo entre plantas pequefias y grandes. Al mezclar
referencias de plantas fuera del rango del Capitulo | de la Ley 7200 y sin distincién de su tamafio, el analisis
introduce datos erroneos pasando por alto el efecto de las economias de escala, poder de mercado, eficiencia y
otros.

Respuesta

Como se menciona en la posicién anterior, la metodologia tarifaria aplica con criterio de fijacion por
industria. La exclusion de valores extremos por costos de explotacién se realizara por monto de inversion y
estara bajo la responsabilidad y direccién de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado
en la ciencia, técnica y ldgica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Puablica.

Posiciones presentadas por

7. Azucarera El Viejo, S.A., representada por José Alvaro Jenkins Rodriguez cédula de identidad 2-367-
664, con facultades de apoderado generalisimo.

8. Ingenio Taboga, representada por Adridn Rodolfo Guzman Oreamuno, cédula de identidad numero 1-
0572-0515, con facultades de apoderado generalisimo.

Posicion 1.

Mi representada apoya la modificacion propuesta a los alcances de los modelos tarifarios de generacion
privada con fuentes no convencionales, en el sentido de que se puedan aplicar los modelos tarifarios para otras
compraventas de energia entre agentes autorizados y regulados por la ARESEP. Dicha ampliacién del alcance
de los modelos tarifarios facilitarian que se realicen nuevas inversiones en generacion con energias renovables
que el Sistema Eléctrico Nacional requiere con urgencia.

Respuesta
Se agradece el apoyo a la propuesta y su valiosa participacién en este proceso.

Posicién 2.

Considerando que las otras empresas distribuidoras pueden comprar a generadores privados de energia
eléctrica con capacidades mayores que 20 MW, pareciera I6gico que la ampliacién del alcance de los modelos
considere la venta por parte de generadores privados con capacidades mayores que 20MW, para lo cual el
generador privado debera obtener la concesion respectiva por parte del MINAE. De esa forma, también se
podria obtener mayor aporte de energias renovables al sistema.

Respuesta
La posicién presentada se encuentra fuera de los alcances de la presente metodologia, ya que las metodologias aqui
modificadas se circunscriben a proyectos de tamafios iguales al Capitulo 1 de la Ley 7200.

Posicion 3. Respecto a los concursos
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Para el caso de las empresas distribuidoras: Compafiia Nacional de Fuerza y Luz, Empresa de Servicios Publicos
de Heredia y Junta Administradora del Servicio Eléctrico de Cartago, que son empresas publicas, no queda
claro si éstas deberan realizar concurso publicos, similares a los que promueve el ICE, para poder contratar la
compra de energia con los generadores privados, utilizando las bandas tarifarias, definidas en los modelos
tarifarios.

Respuesta

La presente propuesta de modificaciones a las metodologias para generadores privadas se refiere exclusivamente al
método y forma de realizar las respectivas fijaciones tarifarias. La forma de realizar los concursos y contratos de
compra y venta de energia queda fuera de los alcances de la presente metodologia y depende de la normativa por la
que se rija cada empresa.

Posicion 4. Alcance

Posicién 4.1.
ARESEP deberia ampliar la explicacion de la ampliacion del alcance, de modo que las reglas para todos los
actores estén mas claras y a la vez aprovechar para que el texto en todos los modelos sea el mismo.

Respuesta

Existen metodologias que por la naturaleza de la fuente primaria a que se refieren deben contener criterios
particulares en lo que respecta al alcance, e incluso en lo referente a otras secciones, debido a la presencia de
elementos diferenciadores como el factor de planta, capacidad instalada, tipo de inversién, etc. Aunque se
realiza un esfuerzo por estandarizar las diferentes metodologias de generacion privada, se considera que
existen elementos particulares que deben mantenerse y, por tanto, los textos del alcance no aplican
necesariamente igual para todas. Un ejemplo de lo anterior, es la inclusion de manera transitoria de un texto
que permita emplear las bandas que se establecen en la metodologia de generacion con plantas hidroeléctricas
nuevas para fijar tarifas, de manera transitoria, para fuentes de generacion que utilicen la energia solar o los
residuos soélidos, lo anterior hasta que se desarrollen y aprueben las respectivas metodologias.

Posicion 4.2.

Respecto a la ampliacion del alcance del modelo de plantas hidro nuevas para otras fuentes de energia
renovables, para las cuales la ARESEP no ha aprobado un modelo tarifario, se considera que no es la solucion
correcta, ya que, cada fuente de energia primaria implica costos que pueden ser muy diferentes a los de una
planta hidro y ademds no se tendria certeza de la estructura tarifaria a aplicar, lo cual resulta determinante para
establecer la factibilidad de los proyectos de inversién y ademas implicaria abrir un nuevo expediente para su
discusion lo que demoraria mucho tiempo.

Debido a que el ICE ha expresado su interés de contratar generacion privada con fuentes renovables diferentes a
las que hoy disponen de un modelo tarifario aprobado por ARESEP, como son la solar fotovoltaica u otro tipo de
biomasa a la cual no le sea aplicable los modelos aprobados y la misma ARESEP ha expresado la necesidad que
tiene el Sistema Eléctrico Nacional de esta generacion, es que se requiere que, en el corto plazo, la ARESEP,
apruebe los modelos tarifarios aplicables a esas otras fuentes de energias renovables.

Por lo anterior, si lo que se quiere es incentivar nuevas inversiones en generacion privada con otras fuentes de
energia primaria, lo correcto seria que la ARESEP apruebe los modelos tarifarios para otras fuentes de energia,
incluyendo su estructura tarifaria.

Respuesta

Los cambios incluidos en este documento amplian el alcance, con el objetivo, que de manera transitoria se
aplique la banda de precios resultante para plantas hidroeléctricas nuevas a fuentes no convencionales. Lo
anterior, pretende dar una opcién a los nuevos inversionistas con fuentes renovables y no convencionales de
energia, como la energia solar y la energia generada a partir de desechos sélidos, para realizar y promover
inversiones en este tipo de fuentes, al mismo tiempo que la ARESEP trabaja en la elaboracion de las
metodologias particulares para generacion solar y mediante desechos solidos. Las metodologias resultantes
consideraran las condiciones y caracteristicas particulares de cada fuente particular. Lo que se utilizaria es la
banda tarifaria de plantas hidro, no su estructura.

Posicidn 4.3.
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De acuerdo con todos los antecedentes de los modelos tarifarios que se pretende modificar, la utilizacién por
parte de la ARESEP de las bandas tarifarias de referencia, obedecié a que con los concursos publicos que
realizaria el ICE habria competencia, la cual genera precios mas bajos, cercanos al costo marginal. Esta es una
forma indirecta para que ARESEP cumpla con el principio de servicio al costo establecido en la Ley 7593.

Sin embargo, desde el punto de vista econémico, los concursos representan una competencia por el mercado, lo
gue no es igual que la competencia en el mercado, como es el caso de los precios de los combustibles que se
venden en los aeropuertos, donde se requiere estar ajustando las bandas de precios de acuerdo con las
condiciones de competencia internacional y sobre todo en un mercado con tanta volatilidad de precios, como es
el caso de los combustibles.

En el caso de las compra ventas de energia de los generadores privados con el ICE, el generador privado
participa en un concurso publico, donde oferta un precio, bajo unas condiciones econémicas del momento del
concurso, incluyendo las bandas tarifaria definidas de previo por la ARESEP vy, de resultar adjudicado, debera
firmar un contrato de largo plazo para la venta de electricidad. Ese contrato obliga al generador en ese momento
a realizar inversiones intensivas en capital que requieren financiamiento (de largo plazo) y que implican unos
costos hundidos. O sea que el generador privado con base en las condiciones econémicas y las bandas tarifarias
de referencia del momento, compromete su capital, ofertando un precio que le permitira recuperar todos sus
costos y obtener una ganancia justa y razonable.

Dado que el concurso se realiza una sola vez, no resulta consistente que se le varien las condiciones, sobre todo las
de las bandas tarifarias en los periodos subsecuentes.

Respuesta

El Decreto 37124-MINAET publicado en el Alcance No 72 del Diario Oficial la Gaceta del 5 de junio del 2012 -
Reglamento al capitulo | de la Ley N° 7200 Ley que autoriza la generacion eléctrica auténoma o paralela-
establece en su articulo 20 y 21 los procesos de formalizacién de contratos de compra-venta de energia en lo
que se refiere a tarifas y precios de compra respectivamente:

Articulo 20. Tarifas.- (...) “La ARESEP, de conformidad con lo dispuesto en la Ley No. 7593, fijard las
tarifas que regiran la compra — venta de electricidad al amparo del Capitulo | de la Ley N° 7200 y sus
reformas. Estas tarifas podran ser establecidas por la ARESEP, para cada tipo de fuente de energia, con
base en modelos de estructuras de costo desarrollados para considerar las condiciones particulares de
plantas nuevas y eficientes. Asimismo, la ARESEP podra establecer las tarifas para cada tipo de fuente de
energia que aplicaran al renovar los contratos, con base en modelos desarrollados a partir de informacion
estadistica sobre la estructura de costos y el desempeiio de las plantas existentes.” (...).

(...)“Las tarifas, tanto para plantas nuevas como para las plantas existentes, podran ser fijadas bajo la
modalidad de precio maximo, o de una banda con un precio maximo y un precio minimo, y podran tener
una estructura desagregada por épocas del afio, horas del dia, energia y potencia, definida de acuerdo con
la evolucion prevista de los costos del SEN (...).”

Articulo 21.- Precio de compra de la energia: “El ICE comprard la energia al precio ofrecido por el
Productor en el proceso en que resulté seleccionado. Dicho precio serd ofrecido por el Productor
respetando los rangos establecidos en la tarifa fijada por la ARESEP y que se encuentre vigente en el
momento de presentar su propuesta.

En el contrato que suscriba el ICE con el Productor se contemplara el precio ofrecido junto con la formula
para su actualizacion durante la vigencia del Contrato.

La férmula de actualizacién del precio de la energia debera estar sustentada sobre la base del
reconocimiento Unicamente de las variaciones en los costos de explotacion y debera estar contemplada en
los términos de referencia, de modo que forme parte integral del precio ofrecido.

El reconocimiento de cualquier ajuste resultante de la aplicacion de la formula sefialada quedara sujeto a
que el precio de compra de energia, en todo momento, se encuentre dentro de los limites establecidos por
la tarifa que tenga vigente la ARESEP.

De los articulos en mencion se concluye que el ICE comprara la energia al precio que el productor ofrece en el
proceso mediante el cual el oferente resulté seleccionado para la venta de electricidad al ICE, dichos precios
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deben respetar los rangos tarifarios establecidos por la ARESEP, asimismo, cualquier ajuste posterior quedara
sujeto a que el mismo se encuentre dentro de los limites establecidos por la tarifa que al momento tenga vigente
la ARESEP. Por tanto, los contratos establecidos entre los oferentes de energia eléctrica y el ICE, determinan
las condiciones actuales y futuras que regiran el precio de compra y la forma de actualizacion de los costes de
acuerdo a lo establecido en la Ley N° 7200 y sus reformas, y el Decreto 37124-MINAET. Ademas, La Autoridad
Reguladora esta en la obligacion de revisar las tarifas al menos una vez al afio, segun la Ley 7593.

Posicién 5. Actualizacién de costos

Existen diferencias en cuanto a los indices utilizados en los diferentes modelos tarifarios, las formulas y las
fuentes de informacién de dichos indices, por lo que se pueden estar creando diferencias (discriminaciéon no
justificada) en el trato para la actualizacion de los costos; por lo que esos elementos debieran unificarse y
definirse con la mayor precisién posible para evitar la discrecionalidad de los técnicos de la ARESEP a la hora
de aplicar las fijaciones con caracter extraordinario.

Respuesta

Precisamente, la presente propuesta de modificacion a las metodologias de generacion privadas con recursos
renovables, tiene como objetivo unificar y estandarizar criterios. Los criterios que se definieron estandarizar,
unificar y modificar, se encuentran en la justificacion y alcance la propuesta.

Por otra parte, el que algunos calculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo
de informacién que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

Posicién 6. Factor Ambiental

La Junta Directiva de la ARESEP aprobd un factor ambiental para el modelo de plantas hidro existentes, lo cual
se considera como un paso importante en cuanto al incentivo de las energias renovables. Sin embargo, se
considera discriminatorio que no se incluya en las otras metodologias tarifarias de generacion privada.

Ademas, se deberia aprovechar, no solo para incluir el factor ambiental en todos los modelos tarifarios, sino
también para que se realice el calculo del valor correspondiente para que se incorpore en la tarifa.

Respuesta
La posicién estd fuera de los alcances de la presente propuesta de modificacion a las metodologias de
generacion privada.

Posicion 7. Actualizacion de los costos de inversion

En cuanto a la actualizacion de los costos de inversion a considerar en los modelos tarifarios, se debe sefialar que
es necesario, que se definan con precision los indices que se utilizaran para tal efecto y no simplemente indicar
gue se hara con un indice representativo, lo cual significa que se deja al arbitrio de los técnicos de la ARESEP,
creando incertidumbre a las partes involucradas, tanto al comprador como al vendedor. Se debe recordar que
cada aspecto que genere incertidumbre en las tarifas, hacen que el costo de financiamiento se incremente y por lo
tanto los precios que finalmente pagaran los usuarios finales del servicio de suministro de electricidad.

Respuesta

ES necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que, la actualizacién del monto de
inversion, podra hacerse mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie
la razén técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma més
precisa representan la evolucion y el comportamiento del sector para efectos de indexacion, por lo que se
considera necesario dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracién Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicion 8. En cuanto al calculo de la rentabilidad, los modelos tarifarios hacen referencia a lo siguiente:
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"La fuente de informacion elegida para las variables descritas en los puntos 1y 2, sera utilizada de manera
consistente, en cuanto a extension de la serie histdrica (5 afios), la frecuencia de las observaciones (una
observaciéon por afio, correspondiente al promedio publicado) y el célculo del promedio (promedio
aritmético de las observaciones correspondientes a los 5 afios méas recientes para los que se disponga de
informacidn). En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP
contar con una serie historica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie historica
menor a 5 afos igual para todas las variables".

Sin embargo, dentro de dicho texto no se explican las razones que tiene la ARESEP para tomar valores de las
variables tasa libre de riesgo y prima por riesgo de fuentes de informacién publicas y serias y aplicarles
célculos adicionales, distorsionando lo que establece la teoria sobre el CAPM. En la abundante literatura sobre el
CAPM, se pueden encontrar las diferentes opciones para calcular los valores de las variables usadas y la
consistencia en cuanto a los periodos de los datos a partir de los cuales las fuentes de informacion reconocidas
publican los valores actualizados de dichas variables. Por otra parte, la fuente alternativa de informacién Ibbotson
Cost of Capital, no es puablica y crea, de nuevo, incertidumbre en cuanto a cuando se usara dicha fuente
alternativa.

Respuesta

La presente propuesta metodoldgica sigue los criterios que la teoria establece en términos del enfoque
regulatorio por tasa de retorno y, particularmente, en lo que al calculo del CAPM se refiere. Los datos que se
emplean son utilizados y tomados directamente de Damodaran como fuente de informacién, sin modificar tales
valores. Los promedios estimados para las variables que entran en el célculo del CAPM pretenden considerar
una tasa de retorno que considere correctamente la informacién anual presentada por Damodaran para tales
variables.

Si bien el Ibbotson, asi como otras fuentes de informacion rigurosa y fiable que desarrollan y presentan
informacion requerida para el calculo del CAPM son de pago, la ARESEP asegurara pondra a disposicién la
informacion que se utilice en cada fijacion tarifaria para que sea de conocimiento publico.

Posicidn 9.

Por Gltimo, se debe tener claro que la fuente alternativa de informacién que se cita para la prima de riesgo:
"lbbotson Cost of Capital Yearbook" no es una fuente de libre acceso (publica) y ademas no se explica en qué
casos se utilizara dicha fuente de informacidn.

Respuesta
En la posicion 8 anterior se dio respuesta a este tema.

9.  Molinos de Viento del Arenal, S.A., P.H. Don Pedro, S.A., y P.H. Rio Volcan, representada por José
Benavides, cédula de identidad namero 1-0478-0037, en su condicion de presidente de las citadas
compafiias

Posicidn respecto a la propuesta de modificacion de las metodologias de fijacion de tarifa para generadores
privados de energia eléctrica con recursos renovables.

Posicion 1. En lo referente al Célculo de la rentabilidad sobre aportes al capital mediante el Modelo de
Valoracion de Activos de Capital (CAPM por sus siglas en inglés) se presentan los siguientes

Posicion 1.1: propuesta de modificacion - Fuentes de informacion:

Para la obtencion de los valores correspondiente a las variables macroeconomicas de prima por riesgo (PR),
riesgo pais (RP) y beta desapalancada (fd), se indican dos posibles fuentes de informacién: el sitio web del Dr.
Aswath Damodaran, y el Cost of Capital Yearbook publicado por Ibbotson.

Para evitar posibles subjetividades, es necesario definir e indicar expresamente en la metodologia, cuél de las
dos es la fuente que se deba utilizar. Adicionalmente, la fuente de Ibbotson se publica de manera anual durante
el mes de marzo, por lo que no es posible contar con informacién real en tiempo real que permita dar
seguimiento preciso a la variacion en la fijacion tarifaria.
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Solicitud: Establecer como fuente a utilizar, la publicada en el sitio web de Dr. Aswath Damodaran.
Adicionalmente publicar anualmente y previo a la fijacion tarifaria, los valores precisos que Aresep utilizara
para la fijacion de las tarifas.

Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodolégica considere que, la seleccion de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el calculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacion publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razén técnica para ello. En cada fijacidn, es deber
de la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacidn a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Si bien el Ibbotson, asi como, otras fuentes de informacidn rigurosa y fiable que desarrollan y presentan
informacion requerida para el calculo del CAPM son de pago, la ARESEP pondra a disposicion la informacion
que se utilice en cada fijacion tarifaria para que sea de conocimiento publico.

Posicion 1.2: Propuesta de modificacion - Tasa libre de riesgo (KL)

La propuesta de modificacion establece que el valor a utilizar para la tasa libre de riesgo (KL) corresponderd a
la tasa nominal de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América (USA) con el mismo plazo al que se
calcula la prima por riesgo. Sin embargo, no es claro respecto los datos a utilizar, considerando que en el sitio
web del Dr. Aswath Damodaran.

Solicitud: Considerando que es una practica usual dentro del sector utilizar plazos de 20 afios, se sugiere
establecer los valores de Bonos del Tesoro de los Estados Unidos de América (USA) a un plazo de 20 afios
como el valor a utilizar para la tasa libre de riesgo (KL).

Respuesta

Se considera correcto que el instrumento a utilizar para la tasa libre de riesgo es la TCMNOM, sin embargo, el
periodo de maduracién del instrumento se deja sujeto al mismo periodo de maduracion empleado por el
Profesor Damodaran en el caso para estimar la prima por riesgo, de manera que el calculo del Costo del
capital (CAPM) sea consistente. Esto aplica exclusivamente para las fijaciones que utilicen Damodaran como
fuente para obtener el CAPM.

Posicién 1.3. Propuesta de modificacion - Prima por riesgo (PR)

Comentario: La propuesta de modificacion establece que el valor a utilizar para la prima de riesgo (PR)
correspondera al promedio de los valores disponibles en el sitio web del Dr. Aswath Damodaran. Sin embargo,
la fuente indicada publica dos tipos de prima por riesgo: ERP Trailing 12 months (ERP T12m) y ERP
Smoothed.

De acuerdo con las modificaciones planteadas, para la estimacion del valor de PR a utilizar, debera
considerarse una serie histérica igual a 5 afios. No obstante se ha identificado que los datos disponibles de
ERP Smoothed, instrumento seleccionado por la ARESEP en la Gltima fijacion tarifaria de generacion privada
edlica nueva, no cumplen con este criterio ya que la informacion disponible data desde 2012.

Solicitud: Establecer la utilizacién de los valores de ERP Trailing 12 months (ERP T12m) publicadas en el sitio
web del Dr. Aswath Damodaran para la estimacion del valor de PR, considerando que cuenta con mas datos
histéricos publicados (a partir de setiembre 2008) asi como publicar anualmente y previo a la fijacion tarifaria,
los valores precisos de PR a utilizar para la fijacion de las tarifas.

Respuesta
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Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la seleccion de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el calculo del CAPM y las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacién publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacidn financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razén técnica para ello. En cada fijacién, es deber
de la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacion a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Se aclara que en el caso del Profesor Damodaran los valores para la prima por riesgo estan dados y lo que se
propone es utilizar un promedio del valor anual observado para los ultimos 5 afios anteriores a la fijacion
tarifara.

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacién. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacion, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccién
electrénica particular, dado esta Gltima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Se aclara que se
emplea Implied Premium (FCFE).

Posicion 1.4. Disposicion relacionada: propuesta de modificacion - Serie histdrica

Comentario: La propuesta de modificacion indica que para la estimacion de los valores a utilizar de Tasa libre
de riesgo (KL), prima por riesgo (PR), riesgo pais (RP) y beta desapalancada (Bd) deberdan utilizarse valores
historicos de los 5 afios més recientes para los que se disponga informacién. Sin embargo no se precisa si el
histérico de 5 afios corresponde a afios calendario (datos recabados desde 1 enero a 31 diciembre) o
corresponde a los Ultimos 60 meses previos a la fijacion tarifaria.

Solicitud: Establecer que el historico de 5 afios corresponde a los 60 meses previos a la fijacion de tarifas a fin
de dar mayor transparencia al proceso de fijacion de tarifas. Para el caso de las variables macroecondmicas
gue solamente son publicadas anualmente (riesgo pais y beta desapalancada) y considerando que la variacién
de las mismas anualmente es minima, establecer que el histérico de 5 afios consista en los datos publicados
anualmente correspondientes a afios calendario (01 enero - 31 diciembre). Adicionalmente, publicar
anualmente, y previo a la fijacién tarifaria, los valores precisos de PR a utilizar para la fijacion de las tarifas.

Respuesta
Se emplean valores anuales para estimar el promedio, y corresponden a los valores observados para los 5 afios
anteriores a la fijacion tarifaria.

Posicién 1.5. Disposicion relacionada: propuesta de modificacion - Apalancamiento financiero

Comentario: La propuesta de modificacion establece que para la estimacion de la relacién entre deuda y
capital se debera utilizar un promedio ponderado por capacidad instalada de la informacién mas reciente
referente al nivel de financiamiento de cada tipo de planta privada de generacion eléctrica que esté disponible
en la ARESEP. No obstante de acuerdo con la "Declaratoria de confidencialidad gestion de contratos para
compra de energia al amparo del capitulo | de la Ley 7200 y sus reformas" recientemente publicada por el ICE,
se declara como confidencial la documentacion financiera referente a la disponibilidad de los recursos
financieros necesarios para completar los estudios del proyecto; por lo tanto la informacién sobre
apalancamiento financiero no es publica, lo que no va en linea con lo establecido por ARESEP en la propuesta
de modificacidn, en la que claramente indica que las fuentes de informacion deberan ser publicas y confiables.
Solicitud: Continuar utilizando valor de apalancamiento actual de 75%.

Respuesta

La posicion se encuentra fuera del alcance de la presente propuesta de modificacion metodolégica. Por otra
parte, el que algunos calculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
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revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

Posicion 1.6. Disposicién relacionada: propuesta de modificacién - Seccion 3.3.3 ""Actualizaciéon del monto
de inversion en activos fijos"
Comentario: La propuesta de modificacién establece que la actualizacion del monto de inversion en activos
fijos se realizara utilizando un indice de precios representativo; considerando que la muestra puede
componerse de datos de proyectos nacionales e internacionales, es recomendable utilizar un indice
representativo internacional.

Solicitud: Establecer la utilizacion del indice de Precios al Productor de los Estados Unidos de América (IPP-
EEUU) para la actualizacion de los costos de inversion, por tratarse de un indice representativo internacional
realista y conservador, con el proposito de que los administrados puedan tener claridad de cual es el indice a
utilizar para cada fijacion.

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la actualizacién del monto de
inversion, podra hacerse mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie
la razén técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma mas
precisa representan la evolucion y el comportamiento del sector para efectos de indexacion, en este sentido, se
considera necesario dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracién Pablica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicion 2. En lo referente a la ""Metodologia de fijacién de tarifas para generadores privados existentes (Ley
N° 7200) que firmen un nuevo contrato de compraventa de electricidad con el Instituto Costarricense de
Electricidad", se presentan los siguientes comentarios.

Posicion 2.1. Metodologia - seccién 3.2 "'Costos de explotacion™

Comentario: La metodologia establece que este valor se calcula mediante la determinacién de una muestra de
los costos de explotacion tanto de plantas nacionales como internacionales que se encuentren en operacion; no
obstante, actualmente no se establece una muestra de datos a utilizar de manera consistente para fijaciones
posteriores, asi como el tamafio que ésta debe tener para contar con datos representativos.

Solicitud: Establecer y publicar una muestra Unica con datos de proyectos nacionales e internacionales, ya
construidos y en operacion de acuerdo con las mejores préacticas disponibles, a utilizarse para estimar los
costos de explotacion de manera anual. Esta muestra debera revisarse de manera anual y actualizarse de tal
manera que incluya las nuevas plantas que paulatinamente se incorporen a los sistemas, asi mismo debera
utilizarse de manera consistente para fijaciones posteriores, indicando claramente el indice de precios a
utilizar, asi como, el procedimiento para actualizacion de costos. La muestra, asi como el indice a utilizar,
debera publicarse anualmente, y previo a la fijacion de tarifas para dar transparencia al proceso.

Respuesta

La exclusion de valores extremos por costos de explotacidn se realizara por monto de inversion y estara bajo la
responsabilidad y direccidn de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnicay logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

Posicidn 2.2. Disposicién relacionada: metodologia - seccién 3.3 "'Costos de inversion"'

Comentario: La metodologia establece que este valor se calcula mediante la determinacion de una muestra de
los costos de inversién tanto de plantas nacionales como internacionales; no obstante, actualmente no se
establece una muestra de datos a utilizar de manera consistente para fijaciones posteriores, asi como el tamafio
gue ésta debe tener para contar con datos representativos.

Solicitud: Establecer y publicar una muestra Unica con datos de proyectos nacionales e internacionales, ya

construidos y en operacion de acuerdo con las mejores practicas disponibles, a utilizarse para estimar los

costos de inversion de manera anual. Esta muestra debera revisarse de manera anual y actualizarse de tal
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manera que incluya las nuevas plantas que paulatinamente se incorporen a los sistemas, asi mismo, debera
utilizarse de manera consistente para fijaciones posteriores, indicando claramente el indice de precios a
utilizar, asi como el procedimiento para actualizacién de costos. La muestra, asi como el indice a utilizar,
debera publicarse anualmente, y previo a la fijacion de tarifas para permitir posiciones de los afectados y dar
transparencia al proceso.

Respuesta
En la respuesta a la posicion 2.2 anterior se da respuesta a lo relacionado con la definicién de la muestra.
Asimismo, en la posicion 1.6, de este numeral 9 se consigna respuesta al tema de actualizacién mediante indices
de precios.

Posicion 2.3. Disposicion relacionada: metodologia - seccion 3.4 “Factor de planta”

Comentario: La metodologia establece que este valor se calcula a partir de los valores de factor de planta de
una muestra compuesta por proyectos nacionales; no obstante, actualmente no se establece una muestra de
datos a utilizar de manera consistente para fijaciones posteriores, asi como el tamafio que ésta debe tener para
contar con datos representativos.

Solicitud: Considerar como muestra, los proyectos nacionales utilizados para la determinacién de los costos de
explotacion. En caso de que no pueda ser posible por falta de informacién, publicar la muestra a utilizar para
estimar el factor de planta, esta muestra debera utilizarse de manera consistente para fijaciones posteriores. La
muestra debera publicarse anualmente, y previo a la fijacién de tarifa para permitir posiciones de los afectados
y dar transparencia al proceso.

Respuesta
Respuesta consignada en la posicion 2.1 de este numeral.

Posicidn 2.4. Disposicion relacionada: metodologia - seccién 3.4 “Factor de planta"’

Comentario: La metodologia establece que deben considerarse los valores de factor de planta de los Gltimos
tres afios disponibles, sin embargo, utilizar un histérico de tres afios no es representativo para el caso de las
energias que se basan en fuentes intermitentes y fluctuantes de generaciéon como son las energias renovables
(solar, edlica e hidraulica), que pueden verse afectadas por diversos fenémenos como sequias y cambios en la
velocidad del viento.

Solicitud: Definir una serie histérica de 10 afios para la estimacion del factor de planta a fin de que este valor
sea mas representativo.

Respuesta
La presente posicion se encuentra fuera del alcance de la presente propuesta de modificacién a las
metodologias de generacion privada.

Posicién 5. Disposicion relacionada: metodologia - seccion 3.4 ""Repotenciacion’

Comentario: La metodologia de fijacion de tarifas actual, no considera la repotenciacion de los equipos y los
costos asociados a esto. A medida que la industria renovable se desarrolla, una de las alternativas para el
desarrollo y mantenimiento consiste en la repotenciacion.

Solicitud: Actualmente la legislacion europea otorga un beneficio por repotenciacion que consiste en un bono
(S€E/MWHh), el cual se afiade a la tarifa convencional. De este modo se incentiva el cambio a modelos mads
eficientes y que ofrecen una alternativa financiera més atractiva que el seguir operando con equipo antiguo. A
fin de incentivar la repotenciacion, solicitamos definir una metodologia que permita estimar un factor de
repotenciacion a fin de ser considerado dentro de la fijacion de las tarifas.

Respuesta

La presente posicion se encuentra fuera del alcance de la presente propuesta de modificacion a las
metodologias de generacién privada. Las fijaciones tarifarias son por industria, no se realizan fijaciones
individuales.
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Posicion 3. En lo referente a la “Metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacion privada
hidroeléctricas nuevas”, se presentan los siguientes comentarios:

Posicion 3.1. Disposicion relacionada: metodologia - ""Costos de explotacién™

Comentario: De acuerdo con la metodologia, el valor de costo de explotacion se determina mediante el ejercicio
de una regresion a partir de los datos de costos de inversion y capacidad instalada incluidos en una muestra de
proyectos hidroeléctricos nacionales, sin embargo es necesario indicar el tipo de regresion a utilizar, asi la
muestra a utilizar con el fin de obtener resultados mas representativos y confiables.

Solicitud: Establecer y publicar una muestra Gnica con datos de proyectos hidroeléctricos nacionales a utilizar
para estimar los costos de explotacién de manera anual, esta muestra debera utilizarse de manera consistente
para fijaciones posteriores, indicando claramente el indice de precios a utilizar, asi como el procedimiento para
actualizacién de los costos. Con respecto a la regresion a utilizar, se ha identificado que la regresion
logaritmica representa de mejor manera la curva que relaciona la capacidad instalada y costos de explotacion,
por lo que se sugiere establecer ésta como la regresion a utilizar. Adicionalmente, debera publicarse
anualmente, y previo a la fijacion de las tarifas, la muestra a utilizar para la estimacion de costos, el indice de
precios a utilizar, asi como el procedimiento de actualizacion, la regresion a utilizar (en caso de no ser
aceptada nuestra propuesta) y el procedimiento de calculo de ésta (indicando exclusiones a la muestra), a fin de
dar transparencia al proceso y aceptar posiciones de las partes afectadas respecto a esa muestra, antes de la
fijacion.

Respuesta

La informacién disponible para la actualizacion de los costos de explotacion en funcion de la capacidad
instalada y los costos de explotacion puede variar de una fijacion tarifaria a otra, asimismo, la cantidad de
informacion con que se cuente para el célculo, por lo que no es adecuado especificar a priori la forma
funcional o curva que mejor ajuste la relacion entre capacidad instalada y costos de explotacion. De igual
manera, tal como lo establecen los procedimientos estadisticos y econométricos el coeficiente de determinacién
es solo un indicador del grado de ajuste de la variable independiente a las variables dependientes, sin embargo,
el que este coeficiente sea cercano a uno no es un indicador exclusivo del mejor ajuste, es necesario descartar
otros problemas clasicos de los modelos regresion para poder emplear los resultados del modelo en
estimaciones puntuales. En este sentido, se establece en la presente metodologia que se empleara la curva que
mejor ajuste presente en términos del modelo de regresion resultante.

El que algunos célculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los célculos efectuados.

En relacion a la muestra se ha dado respuesta en la posicion 2.1 de este numeral.

Posicidn 3.2. Disposicién relacionada: metodologia - Apalancamiento financiero.

Comentario: La metodologia establece que para la estimacién de la relacion entre deuda y capital se debera
utilizar un promedio ponderado por capacidad instalada de la informacién mas reciente referente al nivel de
financiamiento de cada tipo de planta privada de generacién eléctrica que esté disponible en la ARESEP. No
obstante de acuerdo con la “Declaratoria de confidencialidad gestion de contratos para compra de energia al
amparo del capitulo | de la Ley 7200 y sus reformas" recientemente publicada por el ICE, se declara como
confidencial la documentacién financiera referente a la disponibilidad de los recursos financieros necesarios
para completar los estudios del proyecto; por lo tanto la informacion sobre apalancamiento financiero no es
publica, lo que no va en linea con lo establecido por ARESEP en la propuesta de modificacién, en la que
claramente indica que las fuentes de informacion deberan ser publicas y confiables. Solicitud: Continuar
utilizando el valor de apalancamiento actual de 75%.

Respuesta

La presente posicion se encuentra fuera del alcance de la propuesta de modificacion metodoldgica. Por otra
parte, el que algunos calculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
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revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

Posicion 3.3. Disposicién relacionada: metodologia - Factor ambiental

Comentario: La Ley 7593 en su articulo 31 establece que el criterio de sostenibilidad ambiental, asi como los
costos y servicios ambientales, deberan ser elementos a considerar en la fijacidn de las tarifas de los servicios
publicos. Adicionalmente, ARESEP ya ha identificado la necesidad de establecer un factor ambiental en las
tarifas de los servicios publicos, asi como instrucciones para que la propuesta de factor ambiental se defina e
incluya en la tarifa; no obstante, la definicién del factor ambiental se ha pospuesto indefinidamente y éste no ha
podido ser incluido en la fijacion de las tarifas.

Solicitud: Iniciar el procedimiento de convocatoria y realizacion de audiencia publica para la aprobacion y
establecimiento de la metodologia para la estimacion del factor ambiental para su pronta inclusion dentro de la
fijacion tarifaria tanto de proyectos nuevos, como de proyectos existentes de generacion renovable.

Respuesta
La posicidn esta fuera de los alcances de la presente propuesta de modificacién a las metodologias de
generacion privada.

10. Desarrollo Solar Papagayo y Desarrollo Solar Nacascolo, representada por Enrique Alberto Morales
Gonzélez, cédula de identidad numero 1-0606-0457. Presidente con facultades de apoderado
generalisimo en ambas sociedades

Posicion 1.

La tarifa que se propone utilizar para las plantas que produzcan con fuentes no convencionales de energia
para las cuales no existen definidas metodologias especificas -como en el caso de la energia solar-, en los
términos en que estd planteada es poco recomendable en tanto cada medio de generacion posee
caracteristicas técnicas y econémicas que los diferencian sustancialmente, y que se analizaran en los
siguientes acapites.

Respuesta

Los cambios incluidos en este documento amplian el alcance, con el objetivo, que de manera transitoria se
aplique la banda de precios resultante para plantas hidroeléctricas nuevas a fuentes no convencionales. Lo
anterior, pretende dar una opcién a los nuevos inversionistas con fuentes renovables y no convencionales de
energia, como la energia solar y la energia generada a partir de desechos sélidos, para realizar y promover
inversiones en este tipo de fuentes, al mismo tiempo que la ARESEP trabaja en la elaboracion de las
metodologias particulares para generacion solar y mediante desechos sélidos. Las metodologias resultantes
consideraran las condiciones y caracteristicas particulares de cada fuente particular. Lo que se utilizaria es la
banda tarifaria de plantas hidro, no su estructura.

Posicidn 2. Factor de Planta

En la metodologia para el célculo de tarifas hidroeléctricas nuevas se utiliza un Factor de Planta del sesenta
por ciento (60%), que es muy distante de la realidad para la energia solar, ya que en esta tecnologia el factor
de planta ronda un porcentaje del catorce al veintitrés por ciento (14%-23%).

Respuesta
El analisis del factor de planta se encuentra fuera del alcance de la presente metodologia.

Posicidn 3. Costos de explotacion

Los costos de operacién y mantenimiento de planta propuestos por ARESEP son de doscientos dieciséis délares
por kilovatio ($216/kw), nuevamente tomando como referencia la generacion hidroeléctrica. Sin embargo, estos
costos de explotacion y mantenimiento, en el caso de la energia solar son considerablemente inferiores, ya que
rondan los cincuenta délares por kilovatio ($50/kw), siendo asi, la utilizacion de los costos de operacion y
mantenimiento de la tecnologia hidroeléctrica, eliminaria cualquier ventaja competitiva de la energia solar
sobre la hidroeléctrica.
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Respuesta

La presenta metodologia propone ampliar el alcance de las metodologias de tarifas fijadas para proyectos
hidroeléctricos privados, para ser empleadas en las fijaciones de fuentes no convencionales de energia como la
solar y la generacion mediante desechos solidos, Unicamente de forma transitoria mientras la ARESEP
desarrolla las respectivas metodologias. Al respecto, se amplia en la posicion 1 de este numeral.

Posicidn 4. Monto de la inversidn unitaria

La inversion para proyectos hidroeléctricos es en promedio de tres mil diecisiete doélares por kilovatio
($3017/kw), mientras que para una planta solar este costo se reduce a un monto que ronda los dos mil
quinientos dolares por kilovatio ($2500/kw), disminucion que nuevamente no se veria reflejada en la tarifa.

Respuesta
En la posicion 3 de este numeral se ha dado respuesta al tema.

Posicion 5.

Al calcular el monto de la inversién tomando en consideracion (nicamente proyectos hidroeléctricos, la
desviacion estandar carece de fundamento para proyectos solares. Esto resulta crucial por cuanto dicha
desviacion es la que dicta el tamafio de las bandas, y la fijacion de la tarifa Unicamente tomando en cuenta la
energia hidroeléctrica, perjudica especialmente a otras tecnologias como el caso de la energia solar.

Al realizar un ejercicio tomando esta metodologia de célculo de tarifa y colocar variables propias de la
tecnologia solar, obtenemos una tarifa que ronda los diecisiete centavos de doélar por megavatio hora
(%0,17/kwH).

Respuesta

En la posicién 3 de este numeral se ha dado respuesta esta posicion respecto a la utilizacién de la banda
tarifaria definida para los proyectos de generacion privada hidroeléctrica y su aplicacion transitoria a
proyectos con fuentes no convencionales como la generacién solar y la generacion a partir de residuos solidos.
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Posicién 6.

Petitoria: Por los motivos expuestos, solicitamos se proceda a rechazar la metodologia de calculo propuesta y
en su lugar se fijen tarifas diferenciadas para cada tecnologia, que tomen en consideracion las particularidades
propias de cada una de ellas.

Respuesta

En la posicion 3 de este numeral se ha dado respuesta esta posicion respecto a la utilizacion de la banda
tarifaria definida para los proyectos de generaciéon privada hidroeléctrica y su aplicacion transitoria a
proyectos con fuentes no convencionales como la generacion solar y la generacion a partir de residuos sélidos.
Las recomendaciones son tomadas en consideracion para el desarrollo metodoldgico que la ARESEP realiza en
materia de generacion solar y a partir de desechos solidos.

11. Asociacién Costarricense de Energia Solar (ACESOLAR), representada por Carlos Meza Benavides,
Cédula de Identidad nimero 1-1016-764, representante judicial y extrajudicial

Posicién 1. Fundamentacion técnica

Las tecnologias solar e hidroeléctrica tienen importantes diferencias relacionadas con sus costos y
funcionamiento, las cuales segun nuestra legislacion necesariamente se deben reconocer en los modelos
tarifarios.

La aplicacién del modelo tarifario para plantas hidroeléctricas nuevas a plantas de generacion solar tal y como lo
sugiere la ARESEP en la presente propuesta, carece de fundamentacién técnica pues no explica como va a
conciliar dichas diferencias. Desde nuestra perspectiva, existen variables que son muy distintas y pueden afectar
sensiblemente la tarifa final.

Respuesta

Los cambios incluidos en este documento amplian el alcance, con el objetivo, que de manera transitoria se
aplique la banda de precios resultante para plantas hidroeléctricas nuevas a fuentes no convencionales. Lo
anterior, pretende dar una opcién a los nuevos inversionistas con fuentes renovables y no convencionales de
energia, como la energia solar y la energia generada a partir de desechos sélidos, para realizar y promover
inversiones en este tipo de fuentes, al mismo tiempo que la ARESEP trabaja en la elaboracion de las
metodologias particulares para generacion solar y mediante desechos sélidos. Las metodologias resultantes
consideraran las condiciones y caracteristicas particulares de cada fuente particular. Lo que se utilizaria es la
banda tarifaria de plantas hidro, no su estructura.

Posicion 1.1.

La radiacion solar est4 disponible solamente durante horas del dia y su factor de planta depende de las
condiciones de radiacion solar de cada localidad, dichos valores usualmente rondan entre el 15 - 28% (segin
OpenEl, una plataforma en linea abierta que recolecta informacion sobre las energia renovables de distintas
fuentes alrededor del mundo). Otros estudios (IEA, 2010) citan rangos de entre el 11 - 23% dependiendo de la
localidad; IRENA menciona un 20% como promedio (IRENA, 2012); entre muchas otras fuentes. En la
metodologia para el calculo de tarifas hidroeléctricas nuevas se utiliza un factor de planta del 60%. Esto es muy
distante de la realidad en el caso de la energia solar, ya que en esta tecnologia el factor de planta ronda los 17%-
20%.

Respuesta

En la posicién 1 de este numeral se ha dado respuesta esta posicion respecto a la utilizacién de la banda
tarifaria definida para los proyectos de generacion privada hidroeléctrica y su aplicacion transitoria a
proyectos con fuentes no convencionales como la generacion solar y la generacion a partir de residuos sélidos.

Posicién 1.2.

Costos de Explotacion: Se refieren a los costos de operacion y mantenimiento de una planta. En este caso se
consideran $216 por kW, lo cual es muy distante a los costos solares, que deben rondar los $50/kW.
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Respuesta

En la posicion 1 de este numeral se ha dado respuesta esta posicion respecto a la utilizaciéon de la banda
tarifaria definida para los proyectos de generacidn privada hidroeléctrica y su aplicacion transitoria a
proyectos con fuentes no convencionales como la generacién solar y la generacion a partir de residuos solidos.

Posicién 1.3.

Costo nivelado de la electricidad: Dadas las diferencias en costos de operacion y mantenimiento existentes entre
plantas hidroeléctricas nuevas y centrales fotovoltaicas, asi como su diferencia en factor de planta anteriormente
expuesto; hacen que el costo nivelado de electricidad, p.ej. cudnto cuesta generar 1 kWh, difieren
considerablemente, y tal como lo ha hecho la ARESEP debe existir una diferenciacion por tecnologia.

Respuesta

En la posicién 1 de este numeral se ha dado respuesta esta posicion respecto a la utilizacién de la banda
tarifaria definida para los proyectos de generacion privada hidroeléctrica y su aplicacion transitoria a
proyectos con fuentes no convencionales como la generacién solar y la generacion a partir de residuos solidos.

Posicién 2.
Que no se aplique el modelo tarifario para plantas hidroeléctricas nuevas aprobada mediante resolucién ndm.
RJD-152-2011 del 10 de agosto del 2011, para establecer las tarifas de la generacién eléctrica con sistemas FV.

Respuesta

En la posicién 1 de este numeral se ha dado respuesta a esta posicion respecto a la utilizacion de la banda
tarifaria definida para los proyectos de generacion privada hidroeléctrica y su aplicacion transitoria a
proyectos con fuentes no convencionales como la generacion solar y la generacion a partir de residuos sélidos.

Posicién 3. Inobservancia de los principios generales para la fijacion de tarifas
De conformidad con el articulo 31 de la Ley de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, Ley nim. 7593,
la fijacion de tarifas debe establecerse con base en principios objetivos que tomen en cuenta las estructuras
productivas modelo para cada servicio publico, la tecnologia, las posibilidades del servicio, y el tamafio de las
empresas prestadoras. Adicionalmente, se debe observar el principio del servicio al costo, asi como criterios de
equidad social, sostenibilidad ambiental, conservacion de energia y eficiencia.

Por su parte, el articulo 22 del Reglamento Sectorial de Servicios Eléctricos, Decreto Ejecutivo nim. 29847-
MP-MINAE-MEIC establece:

"Las tarifas tendran como propésito la recuperacion de los gastos propios de operacion, los asociados a la
reposicién, el mantenimiento y una rentabilidad razonable para la industria eléctrica; ademas deben permitir
la obtenciéon de los recursos necesarios para utilizar las tecnologias que garanticen la mejor calidad,
continuidad y seguridad del mismo"

El articulo 23 sefiala que con base en los principios, objetivos y obligaciones establecidos en la Ley No 7593, la
ARESEP debe aprobar y controlar la estructura tarifaria y tarifas de los servicios, de forma que permitan la
operacién optima, la eficiencia econémica, el suministro del servicio a niveles aceptables de calidad, la
expansion y mejora del servicio; al menor costo y acorde con las necesidades del mercado de los servicios de la
energia eléctrica.

En el considerando vi) de la justificacion de la propuesta en andlisis, la ARESEP sefialé que "en el pais no existe
experiencia en la generacion con celdas FV de ultima generacion®. Por consiguiente, “la ARESEP debe recurrir al
apoyo de especialistas externos para desarrollar las metodologias tarifarias”. Es decir, la ARESEP reconoce
gue en estos momentos no cuenta con la capacidad técnica para tomar decisiones complejas en este tema.

En ese sentido, nos preocupa que la ARESEP no cuente con informacion objetiva, actualizada y representativa
para adaptar el modelo propuesto a la generacion con sistemas FV. Por ello, se afirma que la aplicacion del
modelo propuesto no garantiza la aplicacion de los principios basicos establecidos por la legislacion. Es decir, la
aplicacion del modelo tarifario tal y como se propone no garantiza el establecimiento de la tarifa de forma
objetiva, no es predecible que la tarifa vaya a reflejar una "rentabilidad razonable para la industria eléctrica™ ni
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le da seguridad a los usuarios que la tarifa fue establecida siguiendo principios de servicio al costo y eficiencia
econdmica.

Respuesta
En la posicién 1 de este numeral se ha dado respuesta esta posicion.

Posicion 4. Medida ineficaz para cumplir el fin de facilitar el desarrollo de mercados de venta de energia solar.

En el considerando vii) de la justificacién de la propuesta en andlisis, la ARESEP visualiza esta medida como
una opcion para facilitar desde su ambito de competencia, el desarrollo de los mercados de venta de
electricidad con fuentes limpias. Consideramos que es muy probable que esa medida no sea la idonea para
promover la generacion y venta de energia solar tal y como lo pretende la ARESEP.

Respuesta

En la posicion 1 de este numeral se ha dado respuesta a esta posicién. Se recalca que la medida es transitoria
hasta el momento en que la ARESEP tenga desarrolladas las metodologias tarifarias para fuentes de
generacion solar.

12. EI Angel S.A., representada por Domingo Argentini Alfayate, cédula de identidad 8-076-703, con
facultades de apoderado generalisimo

Argumentos de Posicion: Nuestros argumentos se refieren al punto c) de la propuesta de cambio, el cual
contiene las modificaciones propuestas para la “Metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacion
privada hidroeléctricas nuevas, aprobada mediante resolucion RID-152-2011, del 10 de agosto del 2011”. En
concreto nos vamos a referir a dos temas:

Posicion 1. En relacion con la definicién de planta nueva
Vacio legal para fijar las tarifas de plantas reconstruidas por caso fortuito o fuerza mayor

Posicion 1.1

Actualmente, la ARESEP fija las tarifas de plantas hidroeléctricas con base en dos metodologias: i) metodologia
para plantas hidroeléctricas existentes aprobadas mediante resolucién N° RJD-009-2010 del 7 de mayo del
2010 (en adelante, “metodologia para plantas existentes”, ii) metodologias para plantas hidroeléctricas nuevas,
segun resolucién RID-152-2011, del 10 de agosto del 2011 (en adelante, “metodologia para plantas nuevas”).

De esta manera, en la actualidad, cualquier generador de energia hidroeléctrica que tenga un contrato de venta
de energia con el ICE, debe adoptar o la tarifa fijada conforme a la metodologia para plantas existentes, o la
tarifa fijada conforme a la metodologia para plantas nuevas.

No obstante, hay un tipo de planta que no se encuentran reguladas en el ambito de las metodologias de fijacion
de tarifas de la ARESEP; aquellas plantas hidroeléctricas que han sido sustituidas o reconstruidas en su
totalidad por motivos de fuerza mayor o caso fortuito. Segun la regulacién actual de ARESEP, una planta
hidroeléctrica reconstruida en su totalidad por caso fortuito o fuerza mayor no puede ser considerada como
existente ni como nuevas, pues la reconstruccion implica la renovacion de la mayoria de sus componentes
tangibles e intangibles.

Por ello, se afirma que hay un vacié normativo que la ARESEP debe subsanar, pues con base en la Ley nim.
7593 y el Decreto Ejecutivo nim. 29847-MINAE-MEIC, esta obligada a fijar las tarifas para las plantas
hidroeléctricas que por caso fortuito o fuerza mayor se deban reconstruir

Debido a lo anterior, la aplicacion de la metodologia para plantas existentes a una planta hidroeléctrica
reconstruida seria ilegal, pues dicho modelo regularia una realidad completamente distinta a la de la planta
reconstruida en su totalidad por caso fortuito o fuerza mayor. Ello resultaria en una tarifa insuficiente para
cubrir los costos de generacion.
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Respuesta

Los temas abordados en esta posicion se encuentran fuera del alcance de la presente propuesta de modificacion
a las metodologias de generacion privada. Sin embargo cabe aclarar que una vez que las plantas comiencen a
generar se aplica la metodologia para plantas de generacién privada hidroeléctricas nuevas, considerando lo
que el Por Tanto I. punto f. referente al Plazo de la deuda (d) y plazo del contrato, indica respecto al riesgo que
asume el inversionista de la no renovacion del contrato si es menor a 20 afios.

(...)"El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracién, para que sea igual al plazo maximo del
contrato de compra-venta de energia.

La duracién del contrato de compra-venta de energia utilizada en el modelo para el calculo de las tarifas es de
20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el ICE contratara la compra de energia por un lapso menor
que 20 afios, el inversionista estaria asumiendo el riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se
reduce, en la medida en que se avance en los procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de creacién
del mercado eléctrico regional. "(...)

Por otra parte, tal y como se indica en la metodologia para generadores privados existentes que firmen un
nuevo contrato, una vez que se renueve 0 suscriban contratos nuevos se aplicaria la tarifa establecida en esa
metodologia.

Posicién 2. A la definicion de planta nueva que incluye la Propuesta

Posicion 2.1

Ante la situacion descrita, la ARESEP debe aplicar la metodologia para plantas nuevas a las plantas

hidroeléctricas que han sido reconstruidas debido acaso fortuito o fuerza mayor. Hay varios criterios admitidos

por la doctrina para determinar que es caso fortuito y fuerza mayor %:

. Origen del evento: la fuerza mayor se deberia a u n hecho de la naturaleza, mientras que en el caso fortuito
se trataria de un hecho humano.

. Grado de imprevisibilidad del evento: el caso fortuito es un evento imprevisible; pero que aun utilizando
una conducta diligente si se hubiera prevista seria inevitable. La fuerza mayor, es un evento que, aun
cuando pudiera preverse es inevitable.

. Esfera en que tiene lugar el evento si el acontecimiento tiene lugar, se origina, en la empresa o circulo
afectado, estariamos en presencia de un caso fortuito. Si el acontecimiento se origina fuera de la empresa,
o circulo afectado, con violencia tal que, considerado objetivamente, queda fuera de los casos fortuitos que
deban preverse en el curso ordinario de la vida, estariamos en presencia de la fuerza mayor.

En sintesis, la fuerza mayor es previsible pero inevitable y responde a hechos de la naturaleza, en tanto que el
caso fortuito es imprevisible pero evitable y se debe a hechos de caracter humano.

Segun se verd, desde el punto de vista legal y econémico contable, una planta hidroeléctrica que ha sido
construida nuevamente en su totalidad, es una edificacion nueva y por lo tanto la aplicacion de la metodologia para
fijar la tarifa a las plantas hidroeléctricas nuevas resulta razonable, ya que se acerca a la realidad de una planta
reconstruida en su totalidad.

Respuesta
En la posicion 1.1 se consigna respuesta al tema planeado.

Posicidn 2.2. Definicion para plantas nuevas
La Propuesta de la ARESEP incluye una definicion de planta nueva. Sin embargo, nos oponemos a la definicién de
planta nueva sugerida por esta Propuesta, pues no soluciona el vacio normativo ya que no incluye las plantas
reconstruidas en su totalidad por caso fortuito o fuerza mayor. La definicion de “planta nueva” propuesta es la
siguiente:
"Se entiende por planta nueva, aquella cuya inversion en capital fisico no ha sido utilizada adn en ningin
proceso de produccion de electricidad. En consecuencia, las plantas nuevas por definicion no podrian

2 Tribunal Contencioso Administrativo, Seccién I, resolucién nim. 319 a las 11:00 horas del 12 de octubre del 2001.
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haber generado energia que fuera vendida en el marco de algin contrato de compraventa de electricidad o
para fines de autoconsumo"

Dicha definicién es inapropiada por las siguientes razones:

a) La definicidn hace referencia a la inversion en capital fisico. No obstante, el término "capital fisico” no se
utiliza en la literatura financiero contable, y es inexistente en las normas internacionales de contabilidad y
financieras, por lo que seria necesario una labor interpretativa para definir qué es capital fisico.

La definicién no aporta criterios claros, objetivos y determinantes para regular cuales planta se podrian considerar
nuevas y cuéles se deben de considerar como plantas existentes en caso de que por un evento de fuerza mayor o
caso fortuito la planta se deba volver a construir.

Por el contrario, la definicién da opcion de pensar que a pesar de que una planta fue construida totalmente por
haber sido destruida toda la obra civil anterior por evento de la naturaleza o cualquier otra causa de fuerza mayor o
caso fortuito pueda no ser considerada nueva porgue se encuentra en un terreno que fue utilizado por la planta
siniestrada y por lo tanto, considerarse que ya participo en algin "proceso de produccién de electricidad". Esto es
aln mas viable al no existir un concepto claro de qué es "capital fisico".

b) Ausencia de justificacion técnica de la propuesta gramatical de planta nueva Ademas de que el término capital
fisico es inexistente o al menos inusual contable y financieramente, la Propuesta no justifica las razones por
cuales se llega a esa formula gramatical, lo que hace a un mas dificil entender si la metodologia para plantas
nuevas aplica a los generadores con plantas en situaciones como la mencionada, y si no es asi, cuales son las
razones técnicas que llevaron a la ARESEP a excluirlas, o al menos a no incluirlas momentaneamente
mientras se desarrolla una metodologia que se justa cien por ciento a su realidad. Esto Gltimo es de gran
relevancia ya que precisamente en esta Propuesta, la ARESEP con el fin de no dejar por fuera la generacién de
energia eléctrica de otras fuentes, propone aplicar al menos transitoriamente e la metodologia de plantas
hidroeléctricas nuevas a centrales que generan a partir de otras fuentes no reguladas tarifariamente, mientras se
promulga una metodologia que se ajuste a su realidad.

¢) Todo lo anterior, genera incertidumbre y probablemente va a ocasionar que la ARESEP tenga que seguir
interviniendo para decidir casuisticamente si una planta reconstruida en su totalidad por caso fortuito o fuerza
mayor se considera nueva o no. Esto no solo es contrario a logica de la propuesta que consiste en regular
industrias y no empresas, sino que también atenta contra la seguridad juridica del generador privado, pues
no tiene certeza de que su nueva inversién va a ser reconocida en la tarifa.

Respuesta
En la posicion 1.1 se da respuesta al tema planeado.

Posicién 2.3. Justificacion de porqué una planta hidroeléctrica que ha sufrido por un evento de fuerza mayor o
caso fortuito, y ha sido construida nuevamente, debe ser considerada como nueva.

Como a continuacién se vera, existen criterios objetivos para considerar como nueva una planta hidroeléctrica
que ha sido nuevamente construida para sustituir una planta que sufrié por caso fortuito o fuerza mayor.

Posicién 3.1. Justificacion contable

De acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 16 (NIC 16), que tiene como objetivo “... establecer el
tratamiento contable aplicable al activo fijo, de forma que los usuarios de los estados financieros puedan conocer la
informacion acerca de la inversién que la entidad tiene en activo fijo, asi como los cambios que se hayan producido
en dicha inversion", un bien se reconoce como elemento inmovilizado material (término equivalente a activo
fijo a) cuando sea "probable que la entidad obtenga los beneficios econdémicos futuros derivados del mismo; y ... (b)
el costo del activo para la entidad pueda ser valorizado con fiabilidad."

Otra de las definiciones que da la NIC 16 complementaria a la anterior, define inmovilizado material o activo
fijo como aquellos "activos tangibles que: (a) posee una entidad para su uso en la produccién o suministro de
bienes y servicios, para arrendarlos a terceros o para fines administrativos; y (b) que se esperan usar durante mas
de un periodo”.
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Como se desprende de lo anterior, una planta hidroeléctrica es un activo fijo en tanto permite que el generador obtenga
beneficios econémicos de su operacion que le permite producir un bien durante varios periodos, ademas su costo puede
ser valorizado.

Cuando este activo fijo sufre un dafio ocasionado por caso fortuito o fuerza mayor, ese dato puede ser de diferentes
magnitudes. Para efectos del objeto de la Propuesta y de esta Posicién, nos interesan los dafios graves.

a. Retiroen libros
De acuerdo a las Normas Internacionales de Contabilidad, un bien considerado activo fijo deja de serlo
cuando ya no puede generar beneficios econdmicos debido a que no puede ser usado para producir bienes.

Precisamente, cuando una planta hidroeléctrica sufre por causas de un evento que sea considerado caso
fortuito o fuerza mayor, por lo mencionado, deja de ser un activo fijo al no poder generar beneficios
econdmicos por no poder producir bienes. Al quedar el activo totalmente inutilizado debe de darse su baja en
los libros por dos razones:

La Norma Internacional de Contabilidad 36 (NIC 36) establece que la pérdida por deterioro es el monto en
que excede el valor de libros de un activo o su monto recuperable. Al no haber valor recuperable, la pérdida
es el 100% del valor en libros. La NIC 36 establece que el valor en libros de una partida de activo fijo se
eliminara de las cuentas cuando se enajene o cuando no se espere obtener beneficios econdmicos futuros por
su uso 0 enajenacion. La destruccién del activo imposibilita la generacion de beneficios futuros.

En estos casos la planta se retira de los libros contables.

b. Reversion de una pérdida por deterioro
Existen casos en donde el dafio es igualmente grave a tal punto que deja la planta hidroeléctrica sin poder
generar beneficios econémicos, pero es posible recuperar algunos de los activos que la componen.

El valor recuperado de los activos no puede ser considerado como activo fijo y ni siquiera pueden ser
considerados como un restablecimiento de la vida Util de la planta puesto que no constituyen por si solos un
grupo identificable de activos generadores de efectivo y son dependientes de otros activos o lineas de
produccién para generar tales beneficios econdmicos.

La inutilizacién de la planta por el evento clasificado caso fortuito o fuerza mayor no permite reutilizar el activo
para produccion, tampoco permite hacer cambios en las estimaciones utilizadas para determinar el importe
recuperable del activo destruido, sino que siempre es declarado como pérdida total o casi. Por lo tanto en
ningun momento es posible efectuar una reversion de la pérdida del activo fijo en los libros contables. La Unica
forma de restablecer las operaciones es mediante la construccién y adquisicion de casi la totalidad de unidades
de generadoras de beneficios que no participaron de la operacion anterior y que han quedado inutilizadas por
el evento caso fortuito o fuerza mayor.

c- La construccion de una nueva planta a un en el sitio donde se encontraba la otra contablemente es
considerada como una planta nueva
En ambas situaciones anteriormente mencionadas, las NIC establecen que cuando un activo fijo (planta
generadora de energia hidroeléctrica) ha dejado de generar beneficios econémicos, aun cuando es posible
rescatar algunos de sus activos y el generador decide reconstruirla, su reconocimiento en libros contables no se
hard como una revaloracion o recapitulacion del antiguo activo ya que este desapareci, sino que se registra
como un activo totalmente nuevo. Por lo tanto, contable y financieramente se trata de una planta nueva.

Justificacion con base en la normativa de seguros: La normativa legal y técnica en materia de seguros siguen
los lineamientos trazados por las NIC mencionados con anterioridad.

Cuando una planta hidroeléctrica ha sufrido un dafio derivado de un evento calificado como caso fortuito o
fuerza mayor, para efectos de seguro se considera pérdida total del activo fijo cuando los costos de su
reparacion son iguales o superiores al valor de los bienes inmediatamente antes de ocurrir el siniestro, lo que es
coincidente con lo que establece la NIC 36 segln ya se comento.
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No obstante, hay seguros que establecen un porcentaje de pérdida a partir del cual declaran la pérdida total
como por ejemplo:
http:/www.sugese.fi.cr/polizas_servicios/generales/G0O6A08369_Proteccion_Hogar__Colones.pdf

Los contratos de seguro de obra civil terminada (plantas hidroeléctricas), segun el cual se paga la
indemnizacion del siniestro en plantas hidroeléctricas prevé esta regla de valoracion de pérdidas en el articulo
18 del producto registrado bajo el namero G06-44-A01-140
(http:/www.sugese.fi.cr/polizas/generales/versiones_anteriores/g06-44201 140 _seguro_obra
civil_terminada_dolares.pdf).

Indica literalmente el articulo 18 inciso b, apartado iii de la péliza mencionada:

Art. 18 inciso v, apartado iii lo siguiente: “(...) Sin embargo, si los costos para un dafio son iguales o
superiores al valor de los bienes inmediatamente antes de ocurrir el siniestro, éste se ajustara segun el
precedente inciso b”.

La misma regla se establece en la poliza de seguro que el INS tiene para todo tipo de construcciones en su
articulo 22, pagina 17: (http:/www.sugese.fi.ce/polizas_servisios/generales/G07-29-A01-023-VLCR
Seguro_Todo_ Riesto_Construccion_Dolares.pdf)

Justificacion con base en concepto de nuevo dado por la Real Academia Espafiola
Segun el Diccionario de la Real Academia, se entiende por "nuevo” algo:

"/. adj. Recién hecho o fabricado.

2. adj. Que se ve 0 se oye por primera vez.

3. adj. Repetido o reiterado para renovarlo.

4. adj. Distinto o diferente de lo que antes habia o se tenia aprendido.

5. adi. Que sobreviene o se afiade a algo que habia antes.

6. adj. Recién incorporado a un lugar o a un grupo. Es nuevo en el colegio.

7. adi. Principiante en una profesion o en alguna actividad.

8. adj. Dicho de un producto agricola: De cosecha recentisima, en Posicion al almacenado de cosechas anteriores.
Patatas nuevas Trigo nuevo Maiz nuevo.

adj. Dicho de una cosa: Que esta poco o nada deteriorada por el uso, por Posicién a viejo...."

©

Conforme a las anteriores definiciones, una construcciéon de una planta hidroeléctrica puede ser calificada de
"nuevo” cuando esta "recién hecho..." independientemente si ahi existié otro proyecto igual o similar, o si se esta
reconstruyendo.

Como se desprende del concepto 9, la diferencia entre algo "viejo" y algo «nuevo™ tiene que ver con el tiempo y el uso
gue se le ha dado al objeto. Segun la definicidn, algo nuevo es una cosa que tiene poco uso o esta poco deteriorado
por su uso.

De esta manera, es facilmente identificable como los conceptos dados en materia entable de seguros y
linglistica, son coincidentes, ya que cuando un activo fijo afectado por un evento considerado como fuerza mayor
o0 caso fortuito deja de generar beneficios econémicos futuros y su valor de restitucion es igual o més alto es
declarado pérdida total y por lo tanto retirado de los libros contables por lo que deja de existir contablemente. Si
se construye un activo fijo similar al destruido, este no puede ser considerado ni contable, ni en materia de
seguros ni por la Real Academia, como algo viejo, sino que es nuevo porque segin esta Gltima hasta recién hecho y
tiene poco uso o deterioro.

Posicion 4. Modificaciones a la Propuesta

Consideramos que los inconvenientes anteriormente sefialados de la Propuesta se pueden solucionar haciendo
las siguientes modificaciones a la definicion de planta nueva.
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Posicion 4.1. Sustituir el término "'capital fisico™

Hay amplio consenso en la literatura econémica sobre la definicion de "capital” y “activo fijo” o "inmovilizado
material”. Sin embargo, no encontramos una definicion oficial o univoca de "capital fisico". Es posible que
ARESEP considere que capital es sinénimo de activo fijo. Sin embargo, no es claro que significa capital fisico al
no encontrarse referencias claras en la literatura ni en las normas contables y financieras, por lo que resulta en
un concepto indeterminado que le resta claridad y precision a la definicion de "planta nueva". Por consiguiente,
para reducir el ambito de subjetividad e indeterminacidn sugerimos sustituir el término capital fisico por "activo
fijo" que si se encuentra claramente definido por normas contables.

De conformidad con la norma NIC 16, un activo se considera un activo fijo si cumple con dos criterios: i) le permite a
la entidad obtener beneficios econdémicos futuros derivados de si mismos, ii) su costo puede ser valorizado con
fiabilidad.

Respuesta
En la posicion 1.1 se consigna respuesta al tema planeado.

Posicion 4.2.
Incluir criterios contables para determinar si una planta reconstruida por caso fortuito o fuerza mayor es nueva
0 existente para efectos de fijar la tarifa para la venta de energia al ICE.

Si un activo fijo como lo es una planta de generacion hidroeléctrica por caso fortuito o fuerza mayor queda
totalmente inutilizado para generar beneficios econémicos futuros, de conformidad con la NIC 36 deja de ser un
activo y debe darse de baja en los libros por varias razones:

= Lapérdida por deterioro es el monto en que excede el valor en libros de un activo a su monto recuperable.
Al no haber valor recuperable, la perdida es al 100 % del valor en libros.

= La destruccion del activo imposibilita la generacion de beneficios futuros desaparecer fisicamente como
unidad productiva.

= Debido a la destruccién del activo, se declara como pérdida total. Impidiendo la posibilidad de hacer
reversion de la perdida.

Consideramos que utilizar un criterio contable como principal criterio de decision para determinar si una planta que
se construye después de haberse afectado totalmente una planta de generaciéon de energia por un hecho
considerado caso fortuito fuerza mayor es nueva o no, es lo suficientemente preciso y apropiado para tomar la
decision por lo siguiente:

e Esun criterio objetivo definido por normas internacionales aceptadas y aplicadas globalmente, y son la
base para otras normas como en el caso de seguros. Esto reduce el margen de interpretacion e
indeterminacion que pueden generar otros criterios.

e Si se declara la pérdida total, el siguiente bien necesariamente va a ser nuevo. Esto también implica
que dicho bien cuenta con financiamiento independiente.

e  Se evita definir un porcentaje de pérdida, siguiendo el criterio de la norma, que dice simplemente si el
bien esta disponible para seguir generando beneficios futuros o no. Si no lo esta se dara baja en libros,
y lo que se haga después con el serd otro bien, que sera valorizado y registrado como algo
independiente en libros, y también se depreciara como si fuera un bien independiente.

Respuesta
En la posicion 1.1 se da respuesta al tema planeado.

Posicion 4.3.

La inclusién de una definicion de planta nueva que abarque aquellas plantas de generacion de energia
hidroeléctrica que han sido construidas posterior a un hecho considerado caso fortuito o fuerza mayor, debe
incluirse en la metodologia para cumplir con los preceptos de la Ley.

Si bien es cierto la metodologia de plantas hidroeléctricas nuevas se pens6 originalmente para incentivar la
inversidn nueva, consideramos que la inclusion de lo anteriormente comentado no rifie con ese objetivo, y por el
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contrario, al no existir una metodologia especifica para estas plantas, se estaria causando un grave perjuicio no
solo a los generadores en esa situacion, sino también al interés pablico y al servicio publico.

1.

Como se ha visto, una planta hidroeléctrica construida posterior a un evento de caso fortuito o
fuerza mayor es contable, econémica y financieramente una planta nueva. Aplicarle la
metodologia de plantas existentes no sélo no se justifica y es contrario a las reglas de la ciencia y
técnica representadas en este caso por las normas contables y financieras citadas, sino que torna
imposible una inversion de este tipo.

Al salir de operacién una planta hidroeléctrica por hechos considerados caso fortuito o fuerza
mayor, se ve afectada la oferta eléctrica y por lo tanto el servicio piblico. La actividad de
generacion de energia eléctrica es de interés publico, por lo que la restitucion de la planta
siniestrada también debe ser considerada de interés.

Si bien la nueva planta estd sustituyendo otra, en sentido contable financiero, es una nueva
inversion, comparable con las inversiones que se buscan incentivar con la metodologia de plantas
nuevas.

Es claro que ese objetivo inicial se a visto superado y debido a la realidad que vive el pais, existe
interés del sector publico y privado de incentivar la generacion de energia de fuentes renovables
en general, al punto que la Propuesta propone aumentar el alcance de la metodologia para plantas
nuevas, plantas que generen energia eléctrica a partir de otras fuentes y que actualmente no haya
metodologia que las regule. Consideramos que entonces, con mucha mayor razén, la ARESEP
debe incluir en su Propuesta la situacion de plantas hidroeléctricas que se han construido debido a
hechos de caso fortuito o fuerza mayor que destruyeron la anterior planta, a partir de criterios
objetivos como los sefialados.

Por ultimo, se propone la siguiente redaccion para la definicion de “plantas nuevas”.

“Se entiende por planta nueva, aquella cuya inversion en activo fijo no ha sido utilizado aun en ningun proceso de
produccién de electricidad. En consecuencia, las plantas nuevas por definicion no podrian haber generado energia
que fuera vendida en el marco de algun contrato de compraventa de electricidad o para fines de autoconsumo.

Cuando una planta existente haya sido afectada por un hecho considerado como caso fortuito o fuerza mayor al
punto que el actico fijo o inmovilizado material no pueda generar beneficios econdémicos al generador y que tenga
que ser retirado de los libros de acuerdo con las normas internacionales de contabilidad, y que esto motive la
construccién de una nueva planta para la produccién de electricidad, ésta sera considerada una planta nueva y por
lo tanto se le aplicara toda la normativa que como tal regula esta resolucion”.

Respuesta

En la posicion 1.1 se da respuesta al tema planeado.

Posicion 5 Observaciones especificas para la metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacion
hidroeléctricas nueva.

Posicion 5.1. Costos de explotacion.
La Propuesta sugiere modificar la metodologia para que en lugar de la regresion exponencial se utilice la
mejor funcidn que relacione la capacidad instalada con el costo de explotacion.

Observaciones:
a) Este cambio va a generar un ajuste negativo en la tarifa por cambio de metodologia, tal como se
analiza en el oficio DEN-237-2012, pégina 61:

"Es importante sefialar que la regresion que se deberia de utilizar es la que mejor se ajuste a la
curva segun la informacion disponible que en escaso la potencial, la cual tiene un R2 de 72,56%
contra un R2 de 59,32% de la regresion exponencial. Con la ecuacion de la regresion potencial el
costo de explotacion seria de $174,85 en lugar de los $216,08 que da como resultado utilizar la
regresion exponencial, en la banda tarifaria esto se refleja en una variacion de entre un once y un
seis por ciento mas A pesar de esto se utiliza la regresion exponencial pues asi se indica en la
resolucion RID-152-2011".

La ARESEP va a generar un claro perjuicio a los proveedores del servicio por este ajuste que era
conocido por el regulador al definir las bandas tarifarias y que no fue corregido en la fijacion inicial.
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b) El ajuste va a ser discrecional del analista y se pierde la objetividad que existe actualmente en la
metodologia tarifaria. Si decide mantenerse este cambio sin especificar la curva a utilizar, se debe
establecer con claridad los procedimientos que va a seguir el analista para determinar la curva de
mejor ajuste, es decir el criterio que se va a utilizar para seleccionar la curva, las curvas que se van a
evaluar por ejemplo.

Respuesta

La informacion disponible para la actualizacion de los costos de explotacién en funcion de la capacidad
instalada y los costos de explotacion puede variar de una fijacion tarifaria a otra, asimismo, la cantidad de
informacion con que se cuente para el calculo, por lo que no es adecuado especificar a priori la forma
funcional o curva que mejor ajuste la relacion entre capacidad instalada y costos de explotacion. De igual
manera, tal como lo establecen los procedimientos estadisticos y econométricos el coeficiente de determinacién
es solo un indicador del grado de ajuste de la variable independiente a las variables dependientes, sin embargo,
el que este coeficiente sea cercano a uno no es un indicador exclusivo del mejor ajuste, es necesario descartar
otros problemas clasicos de los modelos de regresion para poder emplear los resultados del modelo en
estimaciones puntuales. En este sentido, se establece en la presente metodologia que se empleara la curva que
mejor ajuste presente en términos del modelo de regresion resultante.

El que algunos calculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los célculos efectuados.

Posicion 5.2.

La metodologia no define la fuente de informacion que se va a utilizar para determinar las referencias de
costos, es decir el proveedor de la informacion de los datos de los costos de explotacion para la muestra de
plantas hidroeléctricas del pais. Debe aclararse estas fuentes de informacién.

La metodologia debe establecer Gnicamente capacidades que sean representativas para el andlisis. Claramente
en la muestra que se utilizo para la fijacion de bandas tarifarias vigente, proyectos con capacidades superiores
a 60 MW tienen beneficios de escala y menores costos de explotacion por MW que no son posibles en proyectos
con capacidades menores a los 20 MW.

La muestra utilizada no es representativa para el andlisis de las centrales de limitada capacidad de
conformidad como se define en la ley 7200, es decir proyectos cuya capacidad no sobrepase los 20 MW y es
importante que la metodologia limite las referencias a proyectos que similares a los autorizados por la ley y
para los cuales se definen las metodologias genéricas.

Respuesta

La exclusion de valores extremos por costos de explotacion se realizard por monto de inversion y estara bajo la
responsabilidad y direccion de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

Posicion 6. Observaciones generales para la rentabilidad sobre los aportes de capital

Posicién 6.1. Tasa libre de riesgo

La metodologia debe establecer con claridad el plazo del bono que se va utilizar para determinar la tasa libre
de riesgo. Si para el anélisis se estan considerando 20 afios de vida econdmica del proyecto, el bono que
deberia utilizarse deberia ser consecuente con este plazo y utilizarse la referencia de 20 afios.

Respuesta

Se considera correcto que el instrumento a utilizar para la tasa libre de riesgo es la TCMNOM, sin embargo, el
periodo de maduracion del instrumento se deja sujeto al mismo periodo de maduracion empleado por el
Profesor Damodaran en el caso para estimar la prima por riesgo, de manera que el calculo del Costo del
capital (CAPM) sea consistente. Esto aplica exclusivamente para las fijaciones que utilicen Damoran como
fuente para obtener el CAPM.
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Posicion 6.2. Extension de la serie histérica, frecuencia de las observaciones y proyectos

La metodologia establece lo siguiente:

“la fuente de informacion elegida para las variables descritas en los puntos 1 y 2, serd utilizada de
manera consistente, en cuanto a extensién de la serie histérica (5 afios), la frecuencia de las
observaciones (una observacién por afio, correspondiente al promedio publicado) y el calculo del
promedio (promedio aritmético de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios mas recientes
para los que se disponga de informacion). En el caso de que, para alguno(a)s de las variables
citadas, no sea posible para ARESEP contar con una serie histérica reciente que complete 5
observaciones anuales, se utilizard la serie historica menor a 5 aiios igual para todas las variables”

Observaciones:

El texto no es claro y entendemos que se trata de tomar un promedio simple de 60 observaciones mensuales de
los dltimos 5 afios. Si la metodologia Unicamente va a considera 5 observaciones, esta muestra de datos es
insuficiente para algunas variables y puede generar cambios abruptos en la tarifa, que pueden generar
perjuicios importantes al consumidor o afectar el equilibrio financiero de las entidades prestatarias del
servicio, por condiciones temporales en el entorno. En nuestro criterio:

e Lamuestra de 60 datos es valida para la tasa libre de riesgo y para la prima por riesgo. Existen datos
mensuales y suficiente informacion publica que permite disponer de esta informacion.

e El beta desapalancado de Damoradan ya considera 5 afios de observaciones mensuales, de manera
que se debe tomar la Gltima referencia publicada. En general los betas que se publican normalmente
consideran promedios de 5 afios y es informacion que esta disponible.

e En el caso de la prima por riesgo pais Damoradan publica una o dos referencias anuales. Para este
caso, si se decide mantener esta fuente, la cantidad de informacion va a ser limitada.

Se puede utilizar una metodologia diferente que permita determinar la prima de la tasa libre de riesgo de un
bono costarricense con el bono del tesoro. En este caso podria disponerse de suficiente informacion historica
para trabajar con un promedio de 60 observaciones.

Respuesta

La presente propuesta metodoldgica sigue los criterios que la teoria establece en términos del enfoque
regulatorio por tasa de retorno y, particularmente, en lo que al calculo del CAPM se refiere. Los datos que se
emplean son utilizados y tomados directamente de Damodaran como fuente de informacion, sin modificar tales
valores. Los promedios estimados para las variables que entran en el célculo del CAPM pretenden considerar
una tasa de retorno para un periodo de tiempo que se considera adecuado.

Se emplean valores anuales para estimar el promedio, y corresponden a los valores observados para los 5 afios
anteriores a la fijacion tarifaria.

Posicién 6.3. Fuentes de informacién

Observaciones:

a) Damoradan o Ibbotson son fuentes de informacion muy amplias que tienen que delimitarse y justificarse
para cada una de las variables: prima por riesgo, prima por riesgo pais y beta desapalancada.
A manera de ejemplo, para los betas, la metodologia no especifica la industria que se va a utilizar, que se
entiende es la de electricidad. Tampoco se aclara si el beta que se utiliza es la global o la de alguna regién
0 pais que publica Damoradan. Tampoco se aclara si la fuente de beta desapalancada tiene 0 no un ajuste
por efectivo, como se determina en Damoradan.

En el caso de Ibbotson, para el beta se debe especificar el SIC a utilizar y el beta desapalancado que se
tomaria (la media, la de empresas grandes o pequefias).

Es recomendable que la fuente de informacion sea precisa y que el regulador aclare las razones por las que
se utilizan las referencias.

Esta falta de precisién no permite realizar simulaciones ni entender variaciones histdricas con precision.

Es recomendable que ARESEP facilite al pablico informacién de estas referencias historicas para revisar
la integridad de la informacidn utilizada.
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b) Damoradan es una referencia que puede contener errores de calculo como lo advierte el autor
(http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacavear.htm).

ARESEP debe verificar los calculos realizados y validar que son correctos en especial cuando se dan
variaciones importantes entre fijaciones tarifarias. Por ejemplo se han identificado en el calculo de los betas
inconsistencias en las referencias publicadas por Damoradan y que deben analizarse cuidadosamente.

Respuesta

La presente propuesta metodologica sigue los criterios que la teoria establece en términos del enfoque
regulatorio por tasa de retorno y, particularmente, en lo que al calculo del CAPM se refiere. Los datos que se
emplean son utilizados y tomados directamente de Damodaran como fuente de informacidn, sin modificar tales
valores. Los promedios estimados para las variables que entran en el célculo del CAPM pretenden considerar
una tasa de retorno que de corto plazo congruente con la informacion anual presentada en el caso particular
de Damodaran.

Es necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que, la seleccién de la fuente de informacion
financiera a utilizar para el calculo del CAPM y las variables que lo componen (Prima por riesgo (PR), Riesgo
pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacion publicada ya sea por el Dr. Aswath
Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la posibilidad de
que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea publica y confiable. Esto
permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje méas adecuadamente el sector que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razon técnica para ello. En cada fijacion, es deber de
la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacion a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Si bien el Ibbotson, asi como otras fuentes de informacién rigurosa y fiable que desarrollan y presentan
informacion requerida para el calculo del CAPM son de pago, la ARESEP pondra disposicién la informacion
que se utilice en cada fijacion tarifaria para que sea de conocimiento publico. Tal y como se presenta en la
metodologia en el caso de emplear el Ibbotson se indica que seré el valor puntual para el CAPM.

Posicion 7. Aspectos omitidos en la metodologia que deben ser incorporados

Nuevas inversiones que realiza el prestatario del servicio

Los modelos tarifarios para el sector electricidad no reconocen ni definen los costos que se van a reconocer al
prestatario del servicio por servicios ambientales, que es uno de los aspectos y criterios que debe contemplar la
fijacion de tarifas de los servicios publicos (Ley 7593, articulo 31): De igual manera, al fijar las tarifas de los
servicios publicos, se deberan contemplar los siguientes aspectos y criterios, cuando resulten aplicables:

a) Garantizar el equilibrio financiero.

b) EI reconocimiento de los esquemas de costos de los distintos mecanismos de contratacion de
financiamiento de proyectos, sus formas especiales de pago y sus costos efectivos; entre ellos, pero no
limitados a esquemas tipo B: (construya y opere, o construya, opere y transfiera, BOO), asi como
arrendamientos operativos y/o arrendamientos financieros y cualesquiera otros que sean
reglamentados.

¢) La proteccion de los recursos hidricos, costos y servicios ambientales.

Este tema ha sido reconocido por el Regulador como un elemento que es parte integral de las metodologias y
las fijaciones tarifarias. Sin embargo se sigue postergando esta definicion afectando al prestatario. Es
necesaria esta definicion y debe ser parte integral del andlisis que se esté realizando de las diferentes
metodologias porque el no hacerlo afecta la calidad del servicio que puede ofrecer el prestatario o su
equilibrio econdmico.
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Respuesta

Los temas planteados en la presente posicion se encuentran fuera del alcance de la propuesta metodologica
sometida a audiencia. Sin embargo, son tomados en cuenta y se revisara su pertinencia en futuras
modificaciones metodoldgicas.

13. Instituto costarricense de Electricidad (ICE), representada por el sefior Luis Enrique Pacheco Morgan,
cédula de identidad 1-462-902 gerente de electricidad con facultades de apoderado generalisimo.

Posicién 1.

Solicita definir el plazo de los bonos del tesoro de los Estados Unidos de América utilizados en la fuente de
informacion de la variable tasa libre de riesgo (Kl), manifiesta que no se indica el plazo, es decir, 5 afios, 10
afos 0 20 afos. La direccion de internet:
"http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx?rel=H15.",no permite el vinculo directo a la
informacion de la tasa libre de riesgo (KI), ademas la pagina presenta diferentes opciones de plazo y tipo de
bonos, lo cual da libertad para diferentes interpretaciones. Dado lo anterior solicita establecer la direccién de
Internet e indicar la pagina y los pasos que se deben de seguir de tal forma que permita llegar de manera
directa a la informacion indicada y sin dar lugar a interpretaciones.

Respuesta

Se considera correcto que el instrumento a utilizar para la tasa libre de riesgo es la TCMNOM, mismo que
aparece en la direccion electrénica consignada. Sin embargo, el periodo de maduracion del instrumento se deja
sujeto al mismo periodo de maduracién empleado por el Profesor Damodaran en el caso para estimar la prima
por riesgo, de manera que el calculo del Costo del capital (CAPM) sea consistente. Esto aplica exclusivamente
para las fijaciones que utilicen Damoran como fuente para obtener el CAPM.

Posicién 2.

Manifiesta que la direccién de Internet http://www.stern.nvu.edu/~adamadar, direcciona a una pagina donde
aparecen diferentes opciones de prima de riesgo (PR) y de beta, siendo poco flexible y dificil de ubicar la
informacion. Solicita que para el caso de la informacion de prima de riesgo (PR) que se obtiene del Dr. Aswath
Damodaran, mostrar la pagina e indicar los pasos a seguir para poder ubicar los indices sefialados.

Respuesta

Se acepta parcialmente la posicion en el sentido de especificar en mayor medida como identificar la prima por
riesgo a emplear en cualquiera de las fuentes de informacién indicadas para este propdésito. Se aclara que en el
caso del Profesor Damodaran los valores para la prima por riesgo estan dados y lo que se propone es utilizar
un promedio del valor anual observado para los Gltimos 5 afios anteriores a la fijacién tarifara.

La metodologia es clara en indicar la fuente de donde se obtiene la informacién. En caso de emplear
Damodaran como fuente de informacion, se considera dejar el vinculo al sitio web y no una direccion
electrénica particular, dado esta Gltima puede cambiar o modificarse con el paso del tiempo. Se aclara que se
emplea la variable denominada Implied Premium (FCFE).

Posicion 3.

Indica que la fuente alternativa utilizada para la variable prima de riesgo (PR) del "Ibbotson cost of capital
Yearbook, no es de acceso libre pues establece un pago para su adquisicion, por lo que no se tiene acceso para
corroborar la informacién indicada. Debido a esto solicita que la ARESEP ponga a disposicion de los
interesados la informacidn con el fin de que el tramite sea transparente y todos los implicados en el proceso
tengan a la disposicién la informacion necesaria para establecer las variables de manera precisa.

Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la seleccion de la fuente de informacion
financiera a utilizar para el calculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo (PR), Riesgo
pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podra obtener de la informacién publicada ya sea por el Dr. Aswath
Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la posibilidad de
que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea publica y confiable. Esto
permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector que se tarifa.
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Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razdn técnica para ello. En cada fijacion, es deber de
la ARESEP presentar la justificacion técnica sobre la seleccion de la fuente de informacion a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Si bien el Ibbotson, asi como otras fuentes de informacién rigurosa y fiable que desarrollan y presentan
informacion requerida para el calculo del CAPM son de pago, la ARESEP pondra a disposicion la informacion
que se utilice en cada fijacion tarifaria para que sea de conocimiento publico.

Posicién 4.

Solicita ampliar el periodo histérico para obtener los diferentes promedios de las variables utilizadas en el
célculo de la tasa libre de riesgo (KI) y la prima por riesgo (PR), asi como, determinar fuentes de informacion
que dispongan de series histéricas de datos de 10 afios o mas. Manifiesta que actualmente la ARESEP no
cuenta con fuentes de informacién que contengan series historicas de datos mayores a 5 afios, lo que podria
estar sesgando la informacion, provocado por una etapa especifica de los ciclos econémicos. Estos sesgos
tienden a reducirse al emplear periodos mas extensos. Segun lo anterior y dado que los datos promedios
historicos de las variables como prima de riesgo, beta y riesgo pais son indicativos para estimar los
rendimientos esperados, indica que se considera conveniente utilizar un periodo de 10 afios 0 mas.

Respuesta

La presente propuesta metodoldgica sigue los criterios que la teoria establece en términos del enfoque
regulatorio por tasa de retorno y, particularmente, en lo que al calculo del CAPM se refiere. Los datos que se
emplean son utilizados y tomados directamente de Damodaran como fuente de informacion, sin modificar tales
valores. Los promedios estimados para las variables que entran en el célculo del CAPM pretenden considerar
una tasa de retorno que de mayor estabilidad a los actores involucrados pues minimiza posibles cambios
abruptos en el muy corto plazo.

Se emplean valores anuales para estimar el promedio, y corresponden a los valores observados para los 5 afios
anteriores a la fijacion tarifaria.

Posicién 5.

Aclarar el concepto de apalancamiento financiero y la férmula de calculo del mismo que se indican en las 5
metodologias. Manifiesta que segln indica la version propuesta, la formula (Relacién deuda y capital propio)
(D/Kp) se expresa como D/Kp = Y/1-Y, donde Y es el apalancamiento financiero.

Respuesta
El apalancamiento se refiere a la relacion deuda respecto a los aportes de capital propio.

Posicion 6. A la Metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacién privada hidroeléctricas
nuevas, aprobada mediante la Resolucion RJD-152-2011, del 10 de agosto de 2011, y publicada en La Gaceta
N.° 168 del 01 de setiembre de 2011, y modificada mediante las Resoluciones RJD-161-2011, del 26 de
octubre de 2011, publicada en La Gaceta N.° 230 del 30 de noviembre de 2011 y RID-013- 2012 del 29 de
febrero de 2012, publicada en La Gaceta N.° 74 del 17 de abril de 2012.

Posicién 6.1.

Manifiesta que la Autoridad Reguladora al modificar el alcance de esta metodologia, establece que puede ser
utilizada para; ademas de compraventas nuevas que generen mediante una fuente hidroeléctrica, compraventas
de energia provenientes de plantas nuevas que produzcan con fuentes no convencionales, para los cuales no
exista aln una metodologia tarifaria especifica. Por ello se puede inferir que compraventas privadas que
generen con residuos solidos y con un sistema fotovoltaico, al ser no convencionales, se les puede aplicar esta
metodologia. Asimismo, indica que no queda claro a qué se refiere la ARESEP cuando plantea que dichas
plantas no convencionales se les estimaria la banda tarifaria estimada mediante esta metodologia, sin
considerar la estructura estacional.

Dado lo anterior solicita:

a. Aclarar si la banda estimada en esta metodologia sera la misma para las compraventas privadas no
convencionales o si solamente se utiliza la metodologia para establecer la banda tarifaria segun el tipo de
compraventa privada no convencional.

Respuesta
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Se aclara que la banda de precios establecida en aplicaciones a la metodologia RJD-152-2011, sera la misma
para las compraventas privadas con fuentes no convencionales, sin la estructura estacional. No es correcto
concluir que la metodologia se podra aplicar con datos especificos para una empresa o fuente en particular.

b. Determinar la estructura estacional que se utilizaria en el caso de las compraventas privadas no
convencionales y definir si se publicard una estructura estacional para cada compraventa privada no
convencional o si se calcularia una tarifa plana.

Respuesta

Los cambios incluidos en este documento amplian el alcance, con el objetivo, que de manera transitoria se
aplique la banda de precios resultante para plantas hidroeléctricas nuevas a fuentes no convencionales. Lo
anterior, pretende dar una opcién a los nuevos inversionistas con fuentes renovables y no convencionales de
energia, como la energia solar y la energia generada a partir de desechos sélidos, para realizar y promover
inversiones en este tipo de fuentes, al mismo tiempo que la ARESEP trabaja en la elaboracion de las
metodologias particulares para generacion solar y mediante desechos sélidos. Las metodologias resultantes
consideraran las condiciones y caracteristicas particulares de cada fuente particular. Lo que se utilizaria es la
banda tarifaria de plantas hidro, no su estructura.

Posicidn 6.2.

Manifiesta que es acertado por parte de la ARESEP establecer que se utilice una regresién de mejor ajuste para
el calculo de los costos de explotacion, dado que el comportamiento de los datos no va a ser siempre de forma
exponencial. Solicita especificar el criterio técnico que utilizard la ARESEP para definir la regresion de mejor
ajuste.

Respuesta

La informacién disponible para la actualizacion de los costos de explotacion en funcion de la capacidad
instalada y los costos de explotacion puede variar de una fijacion tarifaria a otra, asimismo, la cantidad de
informacion con que se cuente para el calculo, por lo que no es adecuado especificar a priori la forma
funcional o curva que mejor ajuste la relacion entre capacidad instalada y costos de explotacion. De igual
manera, tal como lo establecen los procedimientos estadisticos y econométricos el coeficiente de determinacién
es solo un indicador del grado de ajuste de la variable independiente a las variables dependientes es necesario
descartar otros problemas clasicos de los modelos regresion para poder emplear los resultados del modelo en
estimaciones puntuales. En este sentido, se establece en la presente metodologia que se empleara la curva que
mejor ajuste presente en términos del modelo de regresion resultante.

El que algunos célculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

Posicién 6.3.

Manifiesta que con respecto al plazo de la deuda (d) y plazo del contrato la ARESEP plantea que la vida

economica del proyecto es de 20 afios (que es igual al plazo maximo de los contratos segln la Ley 7200), lo cual

es Unicamente para efectos tarifarios, dado que la vida til de la planta es de 40 afios y el generador privado

tiene la posibilidad de seguir recibiendo flujos de efectivo durante otros 20 afios. Para ello se hace una

renovacion de contrato con el ICE de acuerdo con la tarifa establecida por el Ente Regulador en donde se

reconocen los 20 afos restantes de vida Util. Con base en lo anterior solicita:

a- Hacer la aclaracion de que una vez transcurrido los 20 afios de contrato permitidos por ley, el generador
mantiene la propiedad de la planta pudiendo disponer de ella a su conveniencia, incluyendo la posibilidad
de suscribir un nuevo contrato hasta por otros 20 afios, por lo cual se debe reconocer un valor de rescate a
la planta al finalizar el contrato.

b- Revisar el criterio de establecer la vida econdémica igual al plazo del contrato.

Respuesta

Una vez que las plantas comiencen a generar se aplica la metodologia para plantas de generacién privada

hidroeléctricas nuevas, considerando lo que el Por Tanto I. punto f. referente al Plazo de la deuda (d) y plazo
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del contrato, indica respecto al riesgo que asume el inversionista de la no renovacion del contrato si es menor a
20 afios. (...) "El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracién, para que sea igual al plazo
maximo del contrato de compra-venta de energia.

La duracién del contrato de compra-venta de energia utilizada en el modelo para el calculo de las tarifas es de
20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el ICE contratara la compra de energia por un lapso menor
que 20 afios, el inversionista estaria asumiendo el riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se
reduce, en la medida en que se avance en los procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de creacion
del mercado eléctrico regional.” (...).

Por otra parte, tal y como se indica en la metodologia para generadores privados existentes que firmen un
nuevo contrato, una vez que se renueve o suscriban contratos nuevos se aplicaria la tarifa establecida en la
metodologia de plantas para plantas existentes.

Posicion 6.4.

Manifiesta que en la aplicacion e indexacién de las metodologias de fijacion de tarifas de generacion privada,
se han venido utilizando diferentes indices de precios en cuanto a la actualizacion de montos de inversion, por
lo que no ha habido consistencia. Es acertado el hecho de que la ARESEP estandarice el indice de
actualizacién del monto de inversion en activos fijos. Sin embargo, indica que es necesario que dicho indice de
precios sea especifico y se defina en cada una de las metodologias de generacién privada de acuerdo con el
tipo de activo fijo que se actualice, de manera que no se preste a interpretaciones por parte de los diferentes
actores al momento de su aplicacion. Dado lo anterior solicita que la ARESEP defina el indice de precios
especifico que se utilizaria para la actualizacion del monto de inversion en activos fijos, segun la metodologia
correspondiente.

Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que, la actualizacion del monto de inversion,
podra hacerse mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie la razén
técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma mas precisa
representan la evolucién y el comportamiento del sector para efectos de indexacion por lo que se considera
necesaria dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicion 7. Al “Modelo y estructura de costos de una planta de generacion de electricidad con biomasa
distinta de bagazo de cafia de azucar y su formula de Indexacion” aprobada mediante la Resolucion RJD-
162-2011 del 09 de noviembre 2011 y publicada en La Gaceta N.° 233 del 05 de diciembre 2011

Posicion 7.1.

La Autoridad Reguladora al modificar el alcance de esta metodologia, establece: "..y para aquellas
compraventas de energia eléctrica provenientes de plantas generadoras de electricidad con fuentes biomasicas
privadas nuevas con condiciones similares a las que establece el Capitulo 1 de la Ley 7200...". Dado lo anterior,
solicita aclarar que se entiende por condiciones similares; ya que el concepto es muy amplio y puede
interpretarse segun la conveniencia de los diferentes generadores privados.

Respuesta
Se refiere a las condiciones establecidas en la Ley 7200.

Posicion 7.2.
Manifiesta que en la metodologia propuesta se cita "...La actualizacion del monto de inversién en activos fijos
gue conforma la base tarifaria, se realizara utilizando un indice de precios representativo...". Indica que al

respecto es importante sefialar que un indice representativo es ambiguo y la seleccion del mismo dependera de
los criterios técnicos que utilice el generador para su estimacion. Estos criterios pueden diferir de acuerdo a la
visién que se tenga del mismo. Dado lo anterior solicita que la ARESEP defina el indice de precios especifico
que se utilizaria para la actualizacion del monto de inversion en activos fijos, segin la metodologia
correspondiente.
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Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que, la actualizacion del monto de inversion,
podréa hacerse mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie la razén
técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma mas precisa
representan la evolucién y el comportamiento del sector para efectos de indexacidn por lo que se considera
necesaria dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacién técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracidn Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicion 8. Al ""Modelo para la determinacion de tarifas de referencia para plantas de generacion privada
eblicas nuevas', aprobada mediante la Resolucion RJD-163-2011, del 30 de noviembre de 2011, y publicada
en La Gaceta N° 245 del 21 de diciembre de 2011".

Posicion 8.1

Manifiesta que en la metodologia propuesta se cita: “el valor del apalancamiento financiero se utiliza para
estimar la relacion entre deuda y capital propio, la cual es parte de la formula del beta apalancado que se
define posteriormente. El cdlculo se realizara de conformidad con el punto b.4 siguiente”. Solicita que en este
punto se aclare el concepto de apalancamiento financiero y la ecuacién de calculo.

Respuesta
La metodologia es clara en definir el apalancamiento financiero como la relacion entre el nivel de
endeudamiento y capital propio.

Posicion 8.2.

Manifiesta que en la metodologia propuesta se cita "La actualizacién del monto de inversion en activos fijos que
conforma la base tarifaria, se realizara utilizando un indice de precios representativo...". Indica que al respecto
es importante sefialar que un indice representativo es ambiguo y la seleccién del mismo dependera de los
criterios técnicos que utilice el generador apara su estimacion. Estos criterios pueden diferir de acuerdo a la
vision que se tenga del mismo. Dado lo anterior solicita que la ARESEP defina el indice de precios especifico
que se utilizaria para la actualizacion del monto de inversion en activos fijos, segun la metodologia
correspondiente.

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la actualizacion del monto de
inversion, podra hacerse mediante la seleccidn de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie
la razdn técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma més
precisa representan la evolucion y el comportamiento del sector para efectos de indexacion por lo que se
considera necesaria dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicion 9. A la ""Metodologia segun la estructura de costos tipica de una planta modelo de generacién de
electricidad con bagazo de cafia para la venta al Instituto Costarricense de Electricidad y su formula de
indexacién', aprobada mediante la Resolucion RJD-004-2010 del 26 de abril de 2010 y publicada en La
Gaceta N.° 98 del 21 de mayo de 2010.

Posicion 9.1.

Manifiesta que el alcance propuesto por la Autoridad Reguladora deja abierto la opcion para que otra empresa
distribuidora pueda comprar electricidad a empresas que generen energia mediante bagazo de cafia. Dado lo
anterior, solicita aclarar a qué se refiere la ARESEP cuando establece que esta metodologia es aplicable a
"aquellas compraventas de energia eléctrica provenientes de plantas generadoras de electricidad con bagazo de
cafia en condiciones similares a la que establece el Capitulo 1 de la ley 7200".

Respuesta
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Se refiere a las condiciones establecidas en la Ley 7200.

Posicidén 9.2.

Manifiesta que en la aplicacién e indexacion de las metodologias de fijacion de tarifas de generacidn privada,
se han venido utilizando diferentes indices de precios en cuanto a la actualizacién de montos de inversion y no
ha habido consistencia. Es acertado el hecho de que la ARESEP estandarice el indice de actualizacién del
monto de inversion en activos fijos. Sin embargo, es necesario que dicho indice de precios sea especifico y se
defina en cada una de las metodologias de generacién privada de acuerdo con el tipo de activo fijo que se
actualice, de manera que no se preste a interpretaciones por parte de los diferentes actores al momento de su
aplicacion. Dado lo anterior, solicita que la ARESEP defina el indice de precios especifico que se utilizaria
para la actualizacion del monto de inversion en activos fijos, segun la metodologia correspondiente.

Respuesta

Es necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que, la actualizacion del monto de inversion,
podra hacerse mediante la seleccién de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie la razon
técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma mas precisa
representan la evolucién y el comportamiento del sector para efectos de indexacion por lo que se considera
necesaria dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicion 9.3.

En la aplicacién de esta metodologia se considera el costo interno en délares y se convierte a colones
multiplicandolo por un tipo de cambio de referencia del Banco Central de Costa Rica (BCCR). Posteriormente
se indexa aplicando la variacion del IPPI, también de referencia del BCCR. Una vez indexadas las cifras en
colones, se convierte nuevamente a délares dividiéndolo entre el tipo de cambio de referencia del BCCR.
Analizadas las resoluciones de afios anteriores que han dado origen a la tarifa de generacion privada con
bagazo de cafia (RIJD-004-2010 y 302-RCR-2011) y la modificacién en esta propuesta, en relacién con la
indexacién de costos internos, no existe claridad sobre el tipo de cambio a utilizar para convertir las cifras de
dblares a colones y viceversa, dejando un vacio en esta metodologia. Ademas adjunta las observaciones
emitidas previamente a la Aresep, nimero 0510-1590-2012 con fecha 2012-12-12, con el fin de sean tomadas
en cuenta e las modificaciones

a- Dado lo anterior solicita a la ARESEP indicar claramente el tipo de cambio promedio mensuales de
compra de referencia del BCCR a utilizar para la conversion de los costos internos en dolares a colones.
Asi como, indicar claramente el tipo de cambio promedio mensual de venta de referencia del BCCR a
utilizar para la conversién de los costos internos en colones indexados a dolares.

b-Debe indicarse ademas que la metodologia tradicionalmente usada por la ARESEP y por el ICE para
escalonar cifras requiere, antes de aplicar el indice de indexacién, convertir los montos en doélares a su
valor en colones original, para lo cual se multiplican por el tipo de cambio de la fecha base. Luego se
aplica la variacion en indice local para ajustados al valor en colones de la fecha mas reciente y se dividen
entre el tipo de cambio de esta Gltima fecha para trasladarlos nuevamente a délares.

c- Adjunta las observaciones enviadas previamente a la Aresep por parte del ICE mediante, nimero de
documento 0510-1590-2012 con fecha 2012-12-12, relacionadas con la indexacion de los costos totales y
otros temas relacionadas con la metodologia con el fin de que sean tomadas en cuenta en las
modificaciones.

Respuesta
La presente posicion se encuentra fuera de los alcances de la propuesta de modificacion de las metodologias de
generacion privada.

Posicién 9.4.
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Manifiesta que la metodologia para establecer la tarifa para plantas que generan mediante bagazo de cafia, se
fundamenta en una planta modelo nueva, lo que no corresponde a la realidad costarricense. En el caso del
Ingenio, El Viejo inici6 su operacion en 1994 y se ha ido ampliando. En el caso del Ingenio Taboga inici6
operacion en el afio 2003 e igualmente ha tenido ampliaciones. En ambos plantas la vida en operacion supera
los 10 afios, lo que evidentemente no corresponde a una planta nueva. Dado lo anterior, solicita ajustar la
metodologia de la planta modelo para que refleje la realidad costarricense de las plantas que generan con
bagazo de cafia.

Respuesta
La presente posicion se encuentra fuera de los alcances establecidos a la propuesta de modificacion de las
metodologias de generacion privada. Es la tarifa utilizando una metodologia de planta modelo.

Posicion 10. A la “Metodologia de fijacion de tarifas para los generadores privados existentes (Ley N° 7200)
que firme un nuevo contrato de compraventa de electricidad con el Instituto Costarricense de Electricidad”,
aprobada mediante Resolucién RID-009-2010 del 7 de mayo de 2010 y publicada en La Gaceta N.° 109 del 07
de junio del 2010”.

Posicién 10.1.

Indica que es importante sefialar que una de las premisas fundamentales de esta metodologia es que la deuda,
asi como los costos financieros de la empresas de generadores privados existentes, han sido cubiertos en su
totalidad durante la vigencia del primer contrato de compraventa de los generadores privados con el ICE y que,
por tanto, las tarifas aplicables para los siguientes contratos solamente deben reconocer la parte del
financiamiento correspondiente al capital propio. La Metodologia aprobada en el afio 2010 es genérica para
todos los generadores privados y busca eliminar las fijaciones individuales.

Ecuacion propuesta por la ARESEP:

Ke =KL + fja *PR + RP

Donde:

El beta apalancado se obtiene de la siguiente formula:

Ba = pd*(1+(1-t)*DI/Kp)

Manifiesta que si en esta ecuacion se asume que la deuda es cero, la beta apalancada seria igual a la beta
desapalancada, por tanto seria equivalente a utilizar la ecuacion de tasa de rentabilidad vigente y aprobada
en la RIJD-009-2010, ratificando la premisa fundamental. En los casos en que la empresa ha asumido una
nueva deuda para financiar inversiones adicionales para una repotenciacion o ampliacion de la planta
existente y que podria o deberia ser reconocida en la tarifa, a criterio del ICE - Sector Electricidad en estas
situaciones las fijaciones tarifarias tendrian un caracter especifico, por lo tanto no solo se debe corregir el
costo de inversidn, sino también el costo de explotacion, el factor de antigliedad y la beta, en relacion con la
metodologia vigente para plantas existentes.

a- Declarar explicitamente que bajo la metodologia para plantas existentes se parte de la premisa de
que la deuda es cero.

b- Establecer que en los casos cuando la empresa incurra en nuevos financiamientos para cubrir
inversiones adicionales para repotenciacion o modernizacion de las plantas, se realizaran estudios
individuales ajustando todos los parametros de la metodologia para el caso particular.

Respuesta

La presente posicion se encuentra fuera de los alcances establecidos en la propuesta de modificacion de las
metodologias de generacion privada. Las fijaciones tarifarias son por industria, no se realizan fijaciones
individuales.

Posicién 10.2

Manifiesta que en la actualizacion del monto de la inversién en activos fijos, en la aplicacion e indexacion de
las metodologias de fijacion de tarifas de generacién privada, se han venido utilizando diferentes indices de
precios en cuanto a la actualizacion de montos de inversion, por lo que no ha habido consistencia. Indica que es
acertado el hecho de que la ARESEP estandarice el indice de actualizacion del monto de inversién en activos
fijos. Sin embargo, es necesario que dicho indice de precios sea especifico y se defina en cada una de las
metodologias de generacion privada de acuerdo con el tipo de activo fijo que se actualice, de manera que no se
preste a interpretaciones por parte de los diferentes actores al momento de su aplicacion.
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Ademas, que estos indices normalmente se reflejan en ddlares debido a que los equipos para generacion de
energia eléctrica son importados y los precios estan dados por el mercado internacional. De acuerdo con lo
sefialado en la resolucion 783-RCR-2012, punto 3.3.2 se debe utilizar el indice de Precios al Productor de los
Estados Unidos. En la propuesta por la ARESEP se indica que la variable “I” se podrd actualizar de acuerdo
con un indice de precios representativo. Dado lo anterior solicita que la ARESEP defina el indice de precios
especifico que se utilizaria para la actualizacion del monto de inversién en activos fijos, seglin la metodologia
correspondiente.

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodologica considere que la actualizacion del monto de
inversion, podra hacerse mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie
la razdn técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma més
precisa representan la evolucion y el comportamiento del sector para efectos de indexacién por lo que se
considera necesaria dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracién Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

Posicién 10.3.
Manifiesta que para la actualizacion del monto del costo anual de explotacién, en la aplicacion de esta
metodologia se considera el costo interno en délares y se convierte a colones multiplicAndolo por un tipo de
cambio de referencia del BCCR. Posteriormente se indexa aplicando la variacion del IPPI también de
referencia del BCCR. Una vez indexadas las cifras en colones, se convierte nuevamente a délares dividiéndolo
entre el tipo de cambio de referencia del BCCR. Sin embargo en la modificacion propuesta, en relacion con la
indexacién de costos internos, no existe claridad sobre el tipo de cambio a utilizar para convertir las cifras de
ddlares a colones y viceversa, dejando un vacio en esta metodologia. Dado lo anterior solicita:
a- Indicar claramente el tipo de cambio promedio mensuales de compra de referencia del Banco Central
de Costa Rica a utilizar para la conversion de los costos internos en délares a colones.

b- Indicar claramente el tipo de cambio promedio mensuales de venta de referencia del Banco Central de
Costa Rica a utilizar para la conversion de los costos internos en colones indexados a délares.

c- indicar ademas que la metodologia tradicionalmente usada por la ARESEP y por el ICE para
escalonar cifras requiere, antes de aplicar el indice de indexacion, convertir los montos en délares a su
valor en colones original, para lo cual se multiplican por el tipo de cambio de la fecha base. Luego se
aplica la variacién en el indice local para ajustados al valor en colones de la fecha mas reciente y se
dividen entre el tipo de cambio de esta Gltima fecha para trasladarlos nuevamente a dolares.

Respuesta
La presente posicion se encuentra fuera de los alcances establecidos a la propuesta de modificacion de las
metodologias de generacion privada.

Posicién 10.4.
(...) “Manifiesta que es importante sefialar que el ICE-Sector Electricidad ha indicado en reiteradas ocasiones
la necesidad de hacer una revision exhaustiva de la "Metodologia de fijacion de tarifas para generadores
privados existentes (Ley N° 7200) que firmen un nuevo contrato de compraventa de electricidad con el Instituto
Costarricense de Electricidad" aprobada mediante la Resolucién RIJD-009-2010, principalmente a la forma de
célculo del costo de explotacion y el factor de antigiiedad. Expresa observaciones y comentarios respecto de
esta metodologia, indicando que en la resolucién 783-RCR-2012 "Conoce el Comité de Regulacion del recurso
de revocatoria planteado por el Instituto Costarricense de Electricidad contra la resolucién 750-RCR-2012", se
rechaza lo argumentado por el ICE sobre el costo de operacion y factor de antigliiedad, quedando abierta la
posibilidad de iniciar un nuevo tramite metodologico en el cual se someta a criterio de los diferentes actores la
nueva propuesta.
Indica que de acuerdo con lo anterior el ICE-Sector Electricidad mediante nota N° 0510-1590-2012 de fecha
2012-12-12 y recibida por la ARESEP el 14 de diciembre 2012, presentd una serie de inquietudes con
respecto a la metodologia planteada, las cuales siguen teniendo vigencia, ya que en la propuesta de cambio,
la ARESEP se refiere basicamente a una estandarizacion de variables utilizadas en el modelo para el calculo
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de la tarifa, pero no se corrige la formula de calculo de las mismas. A continuacion se presentan las
principales conclusiones contenidas en la nota citada y derivadas de andlisis de la fdrmula de calculo de

tarifa. “(...).

(...) “Lo actuado por la ARESEP para establecer la tarifa para generadores privados corresponde a la
metodologia establecida en la RID-009-2010, sin embargo es criterio del ICE que se deben realizar un ajuste
a la férmula de calculo con el fin de que se ajuste al criterio de tarifa al costo sin detrimento del ICE-Sector
Electricidad ni de los clientes finales del Sector Eléctrico. Dado lo anterior se solicita:

a- Realizar una revision integral de la metodologia de calculo establecida en la RJD-009-2010.

Respuesta
Realizar una revision integral de la metodologia de calculo establecida en la RJD-009-2010, no esta
comprendido en el alcance de esta metodologia, por lo que no se acepta esta posicion.

b- Ajustar la ecuacién de célculo del costo de explotacion, eliminando del denominador el factor de
antiguedad.

Respuesta

La presente propuesta de modificaciones a las metodologias para generadores privadas no considera realizar
modificaciones en la ecuacién de calculo del costo de explotacién, al no estar considerados esto entre los
cambios propuestos queda fuera de los alcances de la presente metodologia.

c- Establecer la metodologia que se debe emplear en los casos especificos donde se demuestre que los
generadores privados existentes que renueven contratos de compra-venta de electricidad con el ICE
inviertan en repotenciacion o ampliacion de la planta existente.

Respuesta
La presente posicion se encuentra fuera de los alcances de la presente propuesta de modificacién a las
metodologias de generacién privada.

14. Asociacién Costarricense de Productores de Energia (ACOPE), cédula juridica 3-002-115819,
representada por don Mario Alvarado Mora, cédula de identidad 4-0129-0640, en calidad de apoderado
generalisimo

Posicion 1.

Manifiesta que no se ha definido una metodologia de calculo para fijar el valor del factor ambiental, y aunque
la propuesta metodoldgica en cuestién (expediente OT-122-2013) no hacen una mencion directa al factor
ambiental, este punto tiene relacion directa con todas las metodologias que estan siendo consultadas, por lo que
es fundamental resolver la inaccion que tiene la definicion de su calculo. Ademas, indica que ya han pasados
dos afios desde que se emitid la resolucion. Solicita a la ARESEP que cumpla con las indicaciones establecidas
en la resolucion RJD-152-2011 y en el articulo 31 de la ley 7593, e inicie de inmediato el procedimiento de
convocatoria y realizacion de audiencia publica para la definicion de la metodologia de calculo del factor
ambiental; y que efectle la aplicacién de manera homologa para las restantes metodologias de fijacion
tarifaria, a saber: RJD-004-2012, RJD-009-2010, RID-162-2011, y RJD-163-201.

Respuesta
La posicién estd fuera de los alcances de la presente propuesta de modificacién a las metodologias de
generacion privada

Posicién 2.

Se opone a la definicion de planta nueva que se utilizada en la Propuesta metodoldgica porque: a-) La
definicion hace referencia a la inversién en capital fisico. No obstante, el término "capital fisico™ no se utiliza en
la literatura financiero contable, lo cual genera incertidumbre. b-) La definiciéon no aporta criterios claros,
objetivos y trazables para regular cuales plantas se podrian considerar nuevas y cuales se deben de considerar
como plantas existentes., y ¢-) Excluye, sin justificacién alguna, las plantas que han sido reconstruidas por
razones de caso fortuito o fuerza mayor, o que han debido repotenciarse al cumplir su vida dtil, con el riesgo de
aplicar a estas plantas una fijacién tarifaria que atenta contra la recuperacion de la inversion y los gastos
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propios de la operacion, el mantenimiento y una rentabilidad razonable para la empresa; lo que puede resultar
insuficiente para cubrir los costos y mantener el servicio publico de generacién. Solicita que ARESEP modifique
la definicion de planta nueva para que reconsidere al caso de las plantas eléctricas que han sido reconstruidas
0 repotenciadas, o alternativamente se les aplique la metodologia para plantas nuevas.

Respuesta

La posicion esta fuera del alcance de las modificaciones sometidas a audiencia puablica. Sin embargo, cabe
aclarar que una vez que las plantas comiencen a generar se aplica la metodologia para plantas de generacion
privada hidroeléctricas nuevas, considerando lo que el Por Tanto I. punto f. referente al Plazo de la deuda (d) y
plazo del contrato, indica respecto al riesgo que asume el inversionista de la no renovacion del contrato si es
menor a 20 afos. (...)"El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracion, para que sea igual al
plazo maximo del contrato de compra-venta de energia.

La duracidn del contrato de compra-venta de energia utilizada en el modelo para el célculo de las tarifas es de
20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el ICE contratara la compra de energia por un lapso menor
que 20 afios, el inversionista estaria asumiendo el riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se
reduce, en la medida en que se avance en los procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de creacion
del mercado eléctrico regional. "(...)

Por otra parte, tal y como se indica en la metodologia para generadores privados existentes que firmen un
nuevo contrato, una vez que se renueve o suscriban contratos nuevos se aplicaria la tarifa establecida en esa
metodologia.

Posicion. 3.

Manifiesta que se deben realizar ajustes a las definiciones de las variables del componente costo de capital en
las férmulas que fijan la tarifa en las metodologias RIJD-004-2012, RIJD-009-2010, RJD-152-2011, RJD-162-
2011, y RJD-13-2011 y considera que se dejan indefinidas algunas fuentes de informacién y deja otras sujetas a
la interpretacién discrecional de las personas que se encargan de la fijacién tarifaria. Solicita a la ARESEP
gue se ajusten las definiciones de la Propuesta en las metodologias de calculo tarifario incluidas en el
expediente OT-122-2013 para las siguientes variables y en la siguiente forma:

Posicion 3.1 Para el caso de la tasa libre de riesgo (KL), concretamente en la serie de datos (plazo e
instrumento financiero) propone la siguiente redaccion: “La serie TCMNOM corresponde a Bonos del Tesoro
de los Estados Unidos, con un vencimiento constante de 20 afios, en términos nominales”. Manifiesta que de
esta forma, plazo de los bonos de referencia a utilizar es més consistente con el horizonte de la inversién
(largo plazo).

Respuesta

Se considera correcto que el instrumento a utilizar para la tasa libre de riesgo es la TCMNOM, mismo que
aparece en la direccion electrénica consignada. Sin embargo, el periodo de maduracion del instrumento se
deja sujeto al mismo periodo de maduracion empleado por el Profesor Damodaran en el caso para estimar la
prima por riesgo, de manera que el calculo del Costo del capital (CAPM) sea consistente. Esto aplica
exclusivamente para las fijaciones que utilicen Damoran como fuente para obtener el CAPM.

Posicién 3.2 Para la variable prima por riesgo (PR), especificamente en la fuente y forma de obtener el dato
requerido propone: i-) El Dr. Aswath Damodaran, en la
direccidn http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/histretSP.xls, usando los datos "Stocks - T.Bonds",
a alternativamente. ii-) El "lbbotson Cost of Capital Yearbook", usando el valor denominado "Long-Horizon".
Ademads, manifiesta que se debe utilizar el promedio aritmético de la prima por riesgo, para el periodo mas
largo disponible (20 afios 0 més), ya que el uso de periodos de datos cortos introduce errores de estimacion
muy grandes.

Respuesta

Los promedios estimados para las variables que entran en el calculo del CAPM pretenden considerar una tasa
de retorno de corto plazo dado que la fuente de informacién Damodaran presenta valores anuales para la
mayoria de las variables.

Posicion 3.3 Manifiesta que cuando se citan dos fuentes de datos para la determinacion de un mismo valor es

necesario definir previa y expresamente el orden de prioridad en que se escogeran. Y propone: a-) “para las

variables prima por riesgo (PR), riesgo pais (RP), y beta desapalancada (bd) la fuente preferida es la
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informacion publicada por el Dr. Damodaran. En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea
posible para ARESEP contar con la informacion de esta fuente, se utilizara la informacién del “Ibbotson Cost of
Capital Yearbook" unicamente para las variables no disponibles en la fuente preferida”. b-) “Asimismo para las
variables tasa libre de riesgo (KL), prima por riesgo (PR), riesgo pais (RP), y beta desapalancada (bd) se
calculard y usara el promedio aritmético de los valores publicados en los 5 afios mas recientes en caso de estar
disponibles. En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP contar con
una serie histérica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie histérica menor a 5 afios
para esta variable unicamente.”

Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la seleccion de la fuente de
informacion financiera a utilizar para el célculo del CAPM vy las variables que lo componen (Prima por riesgo
(PR), Riesgo pais (RP) y Beta desapalancada (bd)) se podréa obtener de la informacién publicada ya sea por el
Dr. Aswath Damodaran o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital Yearbook”. Dejando abierta la
posibilidad de que si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable. Esto permite emplear la fuente de informacion financiera que refleje mas adecuadamente el sector
que se tarifa.

Lo anterior, siempre y cuando se justifique y argumente la razon técnica para ello. En cada fijacion, es deber de
la ARESEP presentar la justificacién técnica sobre la seleccion de la fuente de informacién a utilizar, de
conformidad con la Ley General de Administracion Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de
conocimiento de todos los actores involucrados.

Si bien el Ibbotson, asi como otras fuentes de informacion rigurosa y fiable que desarrollan y presentan
informacion requerida para el calculo del CAPM son de pago, la ARESEP pondra a disposicién la informacién
que se utilice en cada fijacion tarifaria para que sea de conocimiento publico.

Posicidn. 4.

Manifiesta que debido a que la ARESEP deja indefinidas algunas fuentes de informacion y otras sujetas a

discrecionalidad de las personas que se encargan de la fijacion tarifaria, solicita que ARESEP corrija estos

defectos de la propuesta de ajuste en las metodologias de calculo tarifario incluidas en el expediente OT-122-

2013 que se indican a continuacién:

1. Considera que en cuanto a la base de datos GTPIR para el calculo del costo de inversion esta fuente de

informacion refleja una serie de problemas en cuanto a la trazabilidad de sus datos en cuanto a: a-) No se
define la fuente de informacion de donde se tomaron los datos de los
diversos proyectos que pueda ser corroborada. b-) No existe homogeneidad en el nivel de detalle y avance
de los proyectos de la base para establecer una cifra de inversién que no contenga asimetrias en estos
campos. En otras palabras los proyectos de esta base de datos estan a niveles distintos de desarrollo
(fase de reconocimiento, pre factibilidad, factibilidad, central hidroeléctrica construida) y no se corrigen
las asimetrias de costo producto de esta disparidad. c-) No se hace una homologacion del tratamiento
fiscal diferenciado de los diversos paises centroamericanos (exoneraciones del impuesto de renta, ventas,
cargas sociales sobre la mano de obra). No existe evidencia en el sentido que los datos de inversion ya
estén ajustados segun el tratamiento fiscal diferenciado de cada pais centroamericano.
Dado lo anterior solicitan a la ARESEP que la base de datos GTPIR para el calculo del costo de inversién
sea ajustada a la realidad costarricense con base en una metodologia que contemple las diferencias en el
costo de inversion de las plantas de energia renovable a nivel de cada pais centroamericano. En ese
mismo sentido, en caso que ARESEP incluya en esta base de datos, alguna planta local de energia que
disfrute de exoneraciones fiscales adicionales, por ejemplo de tipo cooperativo o de institucién publica, que
proceda a realizar el ajuste impositivo correspondiente en el costo de inversion.

Respuesta

La posicion se encuentra fuera del alcance de la presente modificacion metodolégica. Sin embargo se aclara
gue si bien el opositor no aporté la informacion técnica necesaria para cuantificar las diferencias entre los
costos de inversion de proyectos de generacion de energia de Costa Rica en comparacion con el resto de
Centroameérica, se considera que la informacion extraida del “Plan Indicativo Regional de Expansion de la
Generacion. Periodo 2012-2027”, elaborado por el Consejo de Electrificacion de América Central - Grupo de
Trabajo de Planificacién Indicativa Regional (GTPIR), ademéas de ser una fuente de informacién avalada por
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esta Autoridad Reguladora, incorpora proyectos hidroeléctricos con condiciones fisicas y econémicas similares
a los que se tarifé.

2. Indica que es fundamental establecer cual de los tipos de regresiones distintas a la exponencial aproximan
mejor la relacién entre la capacidad instalada y los costos de explotacion, e indicar cual debe usarse en la
fijacion tarifaria. Manifiesta que eso se logra incluyendo en la metodologia aprobada mediante la
Resoluciéon RJID-152-2011 que la curva de mejor ajuste es aquella que tiene un mayor coeficiente de
determinacién (mas cercano al valor absoluto de 1), que mide el grado de variacion en la variable
dependiente explicada por el cambio en la o las variables independientes. Dado lo anterior solicita la
eliminacion de la referencia a la regresion de tipo exponencial en las metodologias aprobadas mediante la
Resolucion RID-152-2011 y Resolucion RJD-152-2011.

Respuesta

La informacion disponible para la actualizacion de los costos de explotacion en funcion de la capacidad
instalada y los costos de explotacion puede variar de una fijacién tarifaria a otra, asimismo, la cantidad de
informacion con que se cuente para el calculo, por lo que no es adecuado especificar a priori la forma funcional
0 curva que mejor ajuste la relacion entre capacidad instalada y costos de explotacion. De igual manera, tal
como lo establecen los procedimientos estadisticos y econométricos el coeficiente de determinacién es solo un
indicador del grado de ajuste de la variable independiente a las variables dependientes, sin embargo, el que este
coeficiente sea cercano a uno no es un indicador exclusivo del mejor ajuste, es necesario descartar otros
problemas clasicos de los modelos regresion para poder emplear los resultados del modelo en estimaciones
puntuales. En este sentido, se establece en la presente metodologia que se empleara la curva que mejor ajuste
presente en términos del modelo de regresion resultante.

El que algunos célculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

3. Manifiesta que no se establece una metodologia de exclusion de valores extremos para los datos de
inversién por lo que solicita indicar el procedimiento para la eliminacion de valores extremos estos datos,
en las metodologias aprobadas mediante la Resolucion RJD-152-2011 y Resolucién RJID-152-201 vy,
propone el uso de dos desviaciones estandar; en vez de la exclusion de valores extremos, que, al no tener
un método definido, introduce gran incertidumbre y una inapropiada discrecionalidad interpretativa,
alejdndose de la claridad que deben tener las reglas para el calculo de la fijacion tarifaria.

Respuesta

La exclusion de valores extremos por costos de explotacion se realizard por monto de inversion y estara bajo la
responsabilidad y direccion de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnica y logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

4. Se opone a que la seleccion del indice externo para la actualizacion de las inversiones en activos fijos
quede a discrecion de la ARESEP por las siguientes razones: a-) La propia ARESEP ha considerado que,
como indice externo, de las opciones identificadas el indice de costos de construccién del Bureau of
Reclamation Construcction Cost Trend es la mas representativa y adecuada para actualizar el costo de los
activos fijos de las plantas hidroeléctricas privadas. b-) este indice ya ha sido aplicado por la ARESEP
para el célculo de la fijacion tarifaria. c-) Este indice mide los cambios de construccién, proporcionando
un medio rapido para determinar el costo actual de construccion de diversas infraestructuras basado en
anteriores estimaciones. d-) Su fuente de informacion es totalmente trazable y pablica. Dado lo anterior
solicitan que se establezca con claridad el indice y su fuente bajo la siguiente redaccion: “La actualizacion
del monto de inversion en activos fijos que conforman la base tarifaria, en caso de que los datos utilizados
muestren una antigliedad superior a un afio, se realizara utilizando el indice de costos de construccion del
Bureau of Reclamation Construction Cost trends (Composite Trend), segln se indica en el sitio web del
uU.s. Department of the Interior, Bureau of Reclamations
http://www.usbr.gov/pmts/estimate/cost_trend.html). La actualizacién del monto de inversién en activos
fijos se realizara anualmente y se aplicara de manera consistente el mismo indice”.
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Respuesta

Se considera necesario y pertinente que la propuesta metodoldgica considere que la actualizacion del monto de
inversion, podra hacerse mediante la seleccion de un indice representativo del sector, siempre y cuando medie
la razdn técnica para ello. Lo anterior, puesto que en el pasado se han identificado indices que de forma mas
precisa representan la evolucién y el comportamiento del sector para efectos de indexacién por lo que se
considera necesaria dejar abierta la posibilidad de incluir en las actualizaciones nuevos indices que de manera
congruente y precisa reflejen en mejor medida las caracteristicas del sector. En cada fijacion, en caso de que el
indice respectivo se haya modificado, es deber de la ARESEP presentar la justificacion técnica, de conformidad
con la Ley General de Administracién Publica, y el valor del indice a emplear para que sea de conocimiento de
todos los actores involucrados.

15. El Embalse S.A., representada por José Alberto Rojas Rodriguez, Cédula de identidad 2-279-612,
representante legal.

Posicion 1. Estandarizacion metodolégica, seguridad juridica, y nivel de detalle

Por su naturaleza, las inversiones en infraestructura de generacion eléctrica renovable son cuantiosas desde el
inicio, y por lo tanto requieren de un largo plazo para repagarse. Esto implica que los inversionistas requieran
de sefiales y reglas claras, que se mantengan vigentes durante todo el periodo de la inversion, ya que de otra
manera se genera inseguridad juridica. De esta forma vemos como un aporte positivo la iniciativa de la
ARESEP por estandarizar aquellos aspectos que son similares entre las metodologias tarifarias para
generacion eléctrica con fuentes renovables.

Manifiesta que es criterio de su representada que para evitar revisiones recurrentes en las metodologias que
puedan dar sefiales de inseguridad juridica a los inversionistas, es importante que la ARESEP se tome su tiempo
para hacer el andlisis correspondiente a las metodologias. Asimismo es fundamental que exista un amplio nivel
de detalle en las metodologias, en particular a la hora de identificar con precision las fuentes de informacion a
utilizar para las variables. Esto para lograr delimitar que las fijaciones tarifarias se limiten Unicamente a la
actualizacion de indicadores independientes, verificables, y publicamente disponibles para los prestatarios y
usuarios del servicio publico.

Petitoria: Que en blsqueda de la seguridad juridica a la inversién en infraestructura de generacion eléctrica la
ARESEP vele por mantener vigentes las metodologias de fijacion tarifaria por plazos prolongados y se defina el
mayor nivel de detalle posible dentro de las metodologias, de tal forma que el acto de fijacion tarifaria se
circunscriba Unicamente a la actualizacién de indices e indicadores publicamente disponibles, trazables, y
verificables.

Respuesta

La presente posicion se encuentra fuera del alcance de las modificaciones a las metodologias de generacion
privada sometidas a audiencia publica. Sin embargo, debe aclararse que no son viables las fijaciones tarifarias
por periodos largos. De conformidad con lo que establece la Ley 7593 los valores de la banda tarifaria se
revisaran al menos una vez al afio. Todos los valores que determinan la tarifa se actualizaran en cada fijacién
tarifaria.

Posicion 2.  Factor Ambiental

Existe una importante carencia en todas las metodologias tarifarias para generacidn con fuentes renovables,
que corresponde a la determinacion del factor ambiental. Desde hace bastante tiempo la Junta Directiva de
ARESEP ha reconocido la Importancia de incluir esta variable, pero el tiempo transcurre sin que se defina, y
por mientras los prestadores del servicio publico estan dejando de percibir este componente que por ley les
corresponde. Debe aprovecharse esta oportunidad de modificacion de las metodologias para incluir de una vez
por todas la variable del factor ambiental es comdn a todas las metodologias.

Petitoria: Que la Junta Directiva incluya de una vez por todas el factor ambiental en todas las metodologias de
fijacion tarifaria para generacion eléctrica con fuentes renovables.

Respuesta
La posicién estd fuera de los alcances de la presente propuesta de modificacion a las metodologias de
generacion privada.
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Posicion 3. Cambio sobre trato de valores extremos en la “Metodologia tarifaria de referencia para plantas de
generacion privada hidroeléctricas nuevas”.

Petitoria: Que para la propuesta de modificacion de la metodologia para plantas de generacidn privada
hidroeléctricas nuevas no se incluya la frase: "... de los cuales se excluiran los valores extremos...", segln lo
descrito anteriormente, ya que implicaria una doble exclusién de valores extremos. Ademas, que el concepto de
valores extremos sea definido claramente por ARESEP en las metodologias, y se incluya en esta definiciéon un
rango mayor que refleje la variabilidad inherente al desarrollo de infraestructura de generacién. Se sugiere
aplica dos desviaciones estandar en lugar de una desviacion estandar, tal y como lo aplica el Banco Central de
Costa Rica para la fijacién de la tasa béasica pasiva. Lo anterior por cuanto al tomar en cuenta solo una
desviacion estandar, suponiendo una distribucién normal de los datos, se considera s6lo un 68% de los datos,
excluyendo a ambos lados el 16% de las observaciones en cada cola. Por el contrario, con dos desviaciones
estdndar se incluye el 95% de los datos, excluyéndose lo que estrictamente califica como extremo, que es un
2.5% de las observaciones en cada cola.

Respuesta

La exclusion de valores extremos por costos de explotacidn se realizarda por monto de inversién y estara bajo la
responsabilidad y direccidn de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia,
técnicay logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.}

Posicion 4. Homologacion de costos de inversion de fuentes extranjeras a la realidad costarricense

Una de las principales fuentes de informacién identificada por ARESEP para la variable de monto de inversion
es el GTPIR (Plan Indicativo Regional de Expansion de la Generacidn). En nuestro criterio esta fuente de
informacion es Util, ya que es de las pocas bases de datos regionales que existen. Al respecto cabe sefialar que
ARESEP debe especificar como parte de los requisitos de la metodologia que para utilizar esta fuente de
informacion en la fijacion tarifaria, ésta debe de pasar por tres procesos adicionales para homologar los datos
a la realidad costarricense:

i- Ampliacion del nivel de informacién.
ii- Homologacion del tratamiento fiscal.
iili- Homologacion de los costos constructivos.

Petitoria: Que la ARESEP defina explicitamente en las metodologias que la base de datos del GTPIR sea
ajustada a la realidad costarricense, con base una metodologia que contemple las diferencias en el costo de
inversion de las plantas de energia renovable a nivel de cada pais centroamericano, especificamente en lo
concerniente a las exoneraciones fiscales y precio de insumos como los combustibles. En ese mismo sentido, en
caso que la ARESEP incluya en la base de datos de costos de inversion alguna planta local de energia que
disfrute de exoneraciones fiscales adicionales, por ejemplo de tipo cooperativo, que proceda a realizar el ajuste
impositivo correspondiente en el costo de inversion.

Respuesta

La posicion se encuentra fuera del alcance de la presente modificacion metodoldgica. Sin embargo se aclara
que la informacion extraida del “Plan Indicativo Regional de Expansion de la Generacion. Periodo 2012-
20277, elaborado por el Consejo de Electrificacion de América Central - Grupo de Trabajo de Planificacion
Indicativa Regional (GTPIR), ademés de ser una fuente de informacion avalada por esta Autoridad Reguladora,
incorpora proyectos hidroeléctricos con condiciones fisicas y econdémicas similares a los que se tarifo.

Posicion 5.  Curva de ajuste para variable de costos explotacion en la "Metodologia tarifaria de referencia
para plantas de generacion privada hidroeléctricas nuevas"

En el folio 24 del expediente OT-122-2013 se propone modificar la metodologia vigente:
b) Se hace un ejercicio de regresion (se elimina la palabra exponencial,) para estimar la curva que
mejor aproxima la funcién que relaciona capacidad instalada y costo de explotacion.

En este sentido, se le solicita a la ARESEP que se especifique claramente en la metodologia cual es la curva de

mejor ajuste para la variable de costos de explotacion. Segun se ha evidenciado en procesos anteriores en

ARESEP, los costos de explotacion por unidad de potencia instalada disminuyen aceleradamente conforme
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aumenta el tamafio de la central de generacion. Esto es de esperar, ya que existe una cantidad de costos fijos
gue son iguales en centrales pequefias o grandes.

Por ejemplo centrales como la que posee mi representada, por su pequefio tamafio, son particularmente
vulnerables a una subestimacion en la variable de costos de explotacion. Debe entonces definirse la curva de
mejor ajuste en la metodologia, usando la mayor cantidad de datos disponibles, y aplicando un ajuste que
represente el mayor coeficiente de determinacion (mas cercano al valor absoluto de 1), que mide el grado de
variacion en la variable dependiente explicada por el cambio en la o las variables independientes.

Petitoria: Que la ARESEP especifique en la metodologia tarifaria para plantas de generacién privada
hidroeléctricas nuevas, cual es la curva de mejor ajuste para costos de explotacion, siendo aquella que tiene un
mayor coeficiente de determinacion (mas cercano al valor absoluto de 1), concepto que mide el grado de
variacion en la variable dependiente explicada por el cambio en la o las variables independientes.

Respuesta

La informacién disponible para la actualizacion de los costos de explotacion en funcion de la capacidad
instalada y los costos de explotacion puede variar de una fijacion tarifaria a otra, asimismo, la cantidad de
informacion con que se cuente para el calculo, por lo que no es adecuado especificar a priori la forma
funcional o curva que mejor ajuste la relacion entre capacidad instalada y costos de explotacion. De igual
manera, tal como lo establecen los procedimientos estadisticos y econométricos el coeficiente de determinacion
es solo un indicador del grado de ajuste de la variable independiente a las variables dependientes, sin embargo,
el que este coeficiente sea cercano a uno no es un indicador exclusivo del mejor ajuste, es necesario descartar
otros problemas clasicos de los modelos regresion para poder emplear los resultados del modelo en
estimaciones puntuales. En este sentido, se establece en la presente metodologia que se empleara la curva que
mejor ajuste presente en términos del modelo de regresion resultante.

El que algunos célculos queden abiertos a cierta discrecionalidad por parte de técnicos, por el tipo de
informacion que se cuenta o por la variabilidad de la misma, por un lado no exime a estos a que los mismos
deben estar muy bien justificados a la hora de aplicar el modelo y calcular la tarifa, y por otro no impide su
revision por parte de los interesados, toda vez que el informe técnico con los mismos se somete al proceso de
audiencia publica, mediante la cual se puede opinar sobre los calculos efectuados.

Posicion 6. Cambio sobre trato de valores extremos en la "Metodologia de fijacién de tarifas para generadores
privados existentes (Ley N° 7200) que firmen un nuevo contrato de compraventa de electricidad con el Instituto
Costarricense de Electricidad’, aprobada mediante la resolucién RJD-009-2010, se relaciona el concepto de
valores extremos con capacidades de planta menores de 1.000 kW y mayores de 50.000 kW:

Ahora ARESEP propone modificar el texto en la metodologia dejandolo abierto e indefinido:

La actualizacion del monto de inversion en activos fijos que conforman la base tarifaria, se realizara utilizando
un indice de precios representativo, en caso de que los datos utilizados muestren una antigtiedad superior al
afo. La seleccion del indice considerard los siguientes aspectos: que provenga de una fuente de acceso publico,
especializada en la generacion de informacion técnica y con la informacion mas reciente. La actualizacion del
monto de inversion en activos fijos se realizara anualmente y se aplicard de manera consistente el mismo
indice. En el evento de que se llegue a considerar necesario en el futuro modificar el indice a utilizar,
justificara la razén técnica que fundamente dicha decision.

Los datos contenidos en las bases de datos excluyen los valores extremos, (el subrayado no es del
original).Sobre el particular es necesario resaltar la necesidad de que se defina formalmente en la metodologia
el concepto de valor extremo. En ese sentido es importante anotar que cuando se eliminan los valores extremos
de una base de datos, implicitamente se esta excluyendo la nocion de riesgo y la variabilidad real que existe en
lo referente al monto de inversion de proyectos hidroeléctricos, lo cual no deja de ser paraddjico. También
debe reconocerse que Costa Rica es un pais pequefio, en donde cada afio se desarrolla poca nueva capacidad
de generacion eléctrica, por lo cual es importante dar espacio a utilizar esos pocos datos que si estan
disponibles para nuestra realidad nacional, en lugar de omitirlos como ha sido el caso en fijaciones tarifarias
anteriores.

Por Gltimo, es nuestro criterio que utilizar una sola desviacion estandar como limite para definir los valores

extremos es excesivamente restrictivo, y obvia que existe importante variabilidad en los costos y

configuraciones de centrales de generacidn eléctrica. Para la determinacién de los valores extremos deberia
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utilizarse el mismo parametro que utiliza el Banco Central de Costa Rica® a la hora de definir el céalculo para
la Tasa Basica Pasiva, que es equivalente a dos desviaciones estandar.

Respuesta
En la posicion 3 se consigna respuesta al trato de los valores extremos.(...)"

Il. Que de conformidad con resultandos y considerandos que preceden y el mérito de los autos, lo
procedente es:

1) Modificar las metodologias de fijacion de tarifas para generadores privados de energia eléctrica con recursos
renovables, en los términos indicados en el informe técnico remitido mediante el oficio 29-CDR-2013 (sic)”. 2)
Tener como respuesta a los opositores lo sefialado en el Considerando | de esta resolucién y agradecerles por su
valiosa participacion en este proceso, tal y como se dispone.

POR TANTO

Con fundamento en las facultades conferidas en la Ley 7593, el Reglamento Interno de Organizacion y
Funciones de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos y sus drganos desconcentrados,

LA JUNTA DIRECTIVA DE LA AUTORIDAD REGULADORA
DE LOS SERVICIOS PUBLICOS

RESUELVE:

I. Modificar las metodologias de fijacion de tarifas para generadores privados de energia eléctrica con
recursos renovable, en los siguientes términos:

1. De la “Metodologia tarifaria segiin la estructura de costos tipica de una planta modelo de
generacion de electricidad con bagazo de cafia para la venta al Instituto Costarricense de
electricidad y su féormula de indexacion”, aprobada mediante la Resolucion RJD-004-2010, del 26
de abril de 2010, y publicada en La Gaceta N° 98 del 21 de mayo de 2010:

1.1 Modificar el primer parrafo de la seccién 1., de la siguiente forma:
“1. ASPECTOS GENERALES

El presente procedimiento tiene como objetivo definir la metodologia y demas caracteristicas para la
definicion y aprobacion de la tarifa aplicable a los contratos de compraventa de energia eléctrica entre el
ICE vy los generadores privados al amparo de la Ley 7200, cuya fuente sea el bagazo de cafia y tengan una
concesion valida para este tipo de actividad, y para aquellas compraventas de energia eléctrica provenientes
de plantas generadoras de electricidad con bagazo de cafia con condiciones similares a las que establece el
Capitulo 1 de la Ley 7200, que sean juridicamente factibles y que deban ser reguladas por ARESEP.

(...)”
1.2 Modificar el punto 2.18, de la siguiente forma:

“2.18. Rentabilidad (Ke)

(Metodologia de calculo de la Tasa Basica Pasiva, Vigente a partir del 26/12/2012).

http://indicadoreseconomicos.bccr.fi.cr/indicadoreseconomicos/Documentos//DocumentosMetodologiasNotasTecnicas/Nueva%20Metod
0log%C3%ADa%20de%20C%C3%Allculo%20de%201a%20Tasa%20B%C3%Alsica%20Pasiva.htm
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El calculo de la rentabilidad sobre los aportes al capital se determina mediante el método denominado
Modelo de Valoracion de Activos de Capital, conocido comiinmente como CAPM (en inglés, “Capital Asset
Pricing Model”).

El método CAPM se basa en considerar que los cambios en el retorno de un activo, estan relacionados con el
riesgo asociado a éste y puede ser separado en dos grandes componentes: el riesgo relacionado con el
mercado en su conjunto (riesgo sistémico) y el derivado de las inversiones especificas (riesgo especifico).

El CAPM determina el costo del capital propio promedio para cada industria, segun la siguiente formula:
Ke =KL + fa* PR+ RP

Donde:

Ke = Rentabilidad sobre los aportes de capital propio.

KL = Tasa libre de riesgo, la cual corresponde a una alternativa de inversién que no tiene riesgo para el
inversionista.

PR = Prima por riesgo. Se define como la diferencia entre la tasa libre de riesgo y la tasa de rendimiento
del mercado.

RP = Riesgo pais. Es el riesgo de una inversidn econdmica debido sélo a factores especificos y comunes de
un cierto pais.

Pa = Beta apalancada de la inversion. Es la co-varianza de la rentabilidad de un activo determinado y la
rentabilidad del mercado. Se denomina “apalancada’ cuando parte de la inversion se financia con
deuda.

El beta apalancado se obtiene de la siguiente férmula:

fa = pd * (I + (1-)* DIKp)

Donde:
fa = Beta apalancada.
pd = Beta desapalancada.

D/Kp = Relacién entre deuda y capital propio (estimada por medio del apalancamiento financiero)

t = Tasa deimpuesto sobre la renta.

Los pardmetros que se requiere calcular para estimar la rentabilidad sobre aportes al capital son los
siguientes: tasa libre de riesgo, prima por riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacion entre deuda y
capital propio, y tasa de impuesto sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal (TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos
de América (USA). Se utilizara la tasa con el mismo periodo de maduracién al que se calcula la prima por
riesgo, la cual esta disponible en la pagina de internet de la Reserva Federal de los Estados Unidos, en la
direccion de internet: http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleard la variable denominada “Implied Premium (FCFE)”. Riesgo pais
(RP) se considera el valor publicado para Costa Rica, de los datos denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina Country Risk premium ). Los valores de esta variable y el Beta
desapalancado se obtendréan de la informacién publicada por el Dr. Aswath Damodaran, en la direccién de
Internet  http.//www.stern.nyu.edu/~adamodar o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital
Yearbook”. Si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable.

3. La fuente de informacion elegida para las variables descritas en los puntos 1 y 2, sera utilizada de
manera consistente, en cuanto a extension de la serie historica (5 afios), la frecuencia de las observaciones
(una observacion por afio, correspondiente al promedio publicado) y el calculo del promedio (promedio
aritmético de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios mas recientes para los que se disponga de
informacion). En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP contar
con una serie historica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie histérica menor a
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5 afios pero que sea igual para todas las variables.

4. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp): Se estima con la formula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y es el
apalancamiento financiero. Para este célculo se utilizara los datos incluidos en la seccion 2.16. El dato de
apalancamiento podra ser actualizado con base estudios técnicos avalados por la Autoridad Reguladora.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la tasa impositiva para personas juridicas con fines de lucro,
correspondiente al Ultimo tracto de impuestos sobre la renta —la tasa marginal mayor-, establecida y
actualizada via decreto por el Ministerio de Hacienda.”

1.3 Incluir el siguiente texto al final de la secciéon “2.1. Inversion Total”:

“(..)
Actualizacion del monto de inversion en activos fijos

La actualizacién del monto de inversién en activos fijos que conforman la base tarifaria, se realizara
utilizando un indice de precios representativo, en caso de que los datos utilizados muestren una antigiiedad
superior al afio. La seleccion del indice considerara los siguientes aspectos: que provenga de una fuente de
acceso publico, especializada en la generacion de informacién técnica y con la informacién mas reciente. La
actualizacién del monto de inversion en activos fijos se realizara anualmente y se aplicard de manera
consistente el mismo indice. En el evento de que se llegue a considerar necesario en el futuro modificar el
indice a utilizar, se justificara la razon técnica que fundamente dicha decision con base en la ciencia, técnica
y légica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.”

1.4 Modificar el texto de las secciones “2.11. Indexaciéon de costos totales”; “2.12 Costo interno” y “2.13
costo externo” de la siguiente forma:

“2.11. Indexacion de costos totales

La actualizacién de los costos se hara indexando los costos fijos y los costos variables con excepcién de los
gastos financieros y depreciacién. Las variables a indexar tienden a variar en el tiempo (salarios, precios de
repuestos y otros), mediante un componente local, debido a que generalmente son costos pagados en colones.

Los costos de explotacion estan determinados por la sumatoria de: el costo de la materia prima (Cmp), el
costo del combustible (Ccb), el costo del transporte (Ctr), los impuestos (Cimp), los costos de la mano de
obra (Cmo), el costo del seguro (Cse) y los costos indirectos de fabricacion (Cif). Los costos de explotacién
seran indexados con el indice de Precios al Productor Industrial, IPPI, calculado por el Banco Central de
Costa Rica.

Los valores del costo se ajustaran anualmente, mediante un proceso extraordinario que debe iniciarse en
agosto de cada afio, de acuerdo con los factores de variacion de costos, como es la inflacion, por medio de la
siguiente formula de indexacién o automatica que permite a la tarifa contrarrestar la pérdida del poder
adquisitivo en términos reales, tal y como se detalla a continuacion:

CEi =CEi-1* (IPPIi/ IPPIi-1)
Donde:
CE: Costos de explotacion (costos fijos y variables con
excepcion de los gastos financieros y depreciacién) de la planta de generacién o cogeneracién mediante
biomasa
IPPI: indice de Precios al Productor Industrial, IPPI, calculado por el Banco Central de Costa Rica.”

1.5 Eliminar el Por Tanto Il de la resolucion y ajustar la numeracion de los Por Tanto siguientes.

2. De la “Metodologia de fijacion de tarifas para generadores privados existentes (Ley N° 7200) que
firmen un nuevo contrato de compraventa de electricidad con el Instituto Costarricense de
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Electricidad”, aprobada mediante la Resolucion RJD-009-2010, del 7 de mayo de 2010, y
publicada en La Gaceta N° 109 del 07 de junio de 2010:

2.1 Modificara el punto 3.6 de la siguiente forma:
“3.6. Rentabilidad (Ke)

El célculo de la rentabilidad sobre los aportes al capital se determina mediante el método denominado

Modelo de Valoracion de Activos de Capital, conocido comunmente como CAPM (en inglés, “Capital Asset
Pricing Model”).

El método CAPM se basa en considerar que los cambios en el retorno de un activo, estan relacionados con
el riesgo asociado a éste y puede ser separado en dos grandes componentes: el riesgo relacionado con el
mercado en su conjunto (riesgo sistémico) y el derivado de las inversiones especificas (riesgo especifico).

El CAPM determina el costo del capital propio promedio para cada industria, segun la siguiente férmula:
Ke =KL + fa * PR + RP

Donde:

Ke = Rentabilidad sobre los aportes de capital propio.

KL = Tasa libre de riesgo, la cual corresponde a una alternativa de inversion que no tiene riesgo para el
inversionista.

PR = Prima por riesgo. Se define como la diferencia entre la tasa libre de riesgo y la tasa de
rendimiento del mercado.

RP = Riesgo pais. Es el riesgo de una inversién econémica debido sélo a factores especificos y comunes de
un cierto pais.

Pa = Beta apalancada de la inversidn. Es la co-varianza de la rentabilidad de un activo determinado y la
rentabilidad del mercado. Se denomina “apalancada’ cuando parte de la inversion se financia con
deuda.

El beta apalancado se obtiene de la siguiente formula:
Ba = pd * (1 + (1-t)* DIKp)

Donde:

pa = Beta apalancada.

pd = Beta desapalancada.

D/Kp = Relacién entre deuda y capital propio (estimada por medio del apalancamiento financiero)
t = Tasa deimpuesto sobre la renta.

Los parametros que se requiere calcular para estimar la rentabilidad sobre aportes al capital son los
siguientes: tasa libre de riesgo, prima por riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacion entre deuda y
capital propio, y tasa de impuesto sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal (TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los Estados
Unidos de América (USA). Se utilizara la tasa con el mismo periodo de maduracion al que se calcula la
prima por riesgo, la cual esta disponible en la pagina de internet de la Reserva Federal de los Estados
Unidos, en la direccion de internet: http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleara la variable denominada “Implied Premium (FCFE)”. Riesgo pais
(RP) se considera el valor publicado para Costa Rica, de los datos denominados Risk Premiums for the
other markets y donde el riesgo pais se denomina Country Risk premium ). Los valores de esta variable y el
Beta desapalancado se obtendran de la informacién publicada por el Dr. Aswath Damodaran, en la
direccion de Internet http://www.stern.nyu.edu/~adamodar o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of
Capital Yearbook”. Si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea
publica y confiable.
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3. La fuente de informacion elegida para las variables descritas en los puntos 1y 2, sera utilizada de
manera consistente, en cuanto a extension de la serie histérica (5 afios), la frecuencia de las observaciones
(una observacién por afio, correspondiente al promedio publicado) y el calculo del promedio (promedio
aritmético de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios mas recientes para los que se disponga de
informacion). En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP
contar con una serie histérica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie histérica
menor a 5 afios pero que sea igual para todas las variables.

4. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp): Se estima con la férmula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y es el
apalancamiento financiero. Para este calculo se utilizara un promedio ponderado por capacidad instalada
de la informacion més reciente referente al nivel de financiamiento de cada tipo de planta privada de
generacion eléctrica que esté disponible en la Autoridad Reguladora.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la tasa impositiva para personas juridicas con fines de lucro,
correspondiente al Ultimo tracto de impuestos sobre la renta —la tasa marginal mayor-, establecida y
actualizada via decreto por el Ministerio de Hacienda.”

2.2 Modificar el punto 3.3.2 de la siguiente forma:

“3.3.2. Fuente de informacién

(..)

Actualizacion del monto de inversion en activos fijos

La actualizacion del monto de inversion en activos fijos que conforman la base tarifaria, se realizara
utilizando un indice de precios representativo, en caso de que los datos utilizados muestren una antigiiedad
superior al afio. La seleccion del indice considerara los siguientes aspectos: que provenga de una fuente de
acceso publico, especializada en la generacion de informacion técnica y con la informacién mas reciente.
La actualizacion del monto de inversién en activos fijos se realizara anualmente y se aplicara de manera
consistente el mismo indice. En el evento de que se llegue a considerar necesario en el futuro modificar el
indice a utilizar, se justificara la razén técnica que fundamente dicha decision con base en la ciencia,
técnicay logica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Publica.

La exclusion de valores extremos se realizara por monto de inversion y estard bajo la responsabilidad y
direccidén de un profesional en estadistica, lo cual debera hacerlo justificado en la ciencia, técnica y légica
tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Pablica

2.3 Modificar la seccion “6.2. Criterios para los ajustes tarifarios”, de la siguiente forma:

“6.2. Criterios para los ajustes tarifarios

Actualizacion del monto del costo anual de explotacién

Si no es posible obtener informacién actualizada de la
variable Ca esta se podré actualizar de acuerdo con el indice de precios al productor local:

Ca, = Capny* (IPPICR,/IPPICR,,)

Donde:
Ca, = Costo anual de explotacién actualizado.
Ca,y = Costo anual de explotacion del periodo anterior.

IPPICR, = ipdice de Precios al Productor Industrial de Costa Rica actual
IPPICR,,.; = Indice de Precios al Productor Industrial de Costa Rica del periodo anterior.

La fuente oficial de este indice es la siguiente: http://www.bccr.fi.cr

Actualizacion del monto de inversién en activos fijos
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Si no es posible obtener informacién actualizada de la
variable | esta se podra actualizar de acuerdo con el indice de precios representativo:

I'n=1p1* (IPRYIPRy)

En donde:

I, = Inversion actualizada.

I..=  Inversion del periodo anterior.

IPR, = Indice de Precios representativo actual

IPR,..= Indice de Precios representativo del periodo anterior.

Para seleccionar el indice de precios representativo se utilizard el criterio indicado en la seccion 3.3.2”

3. De la “Metodologia tarifaria de referencia para plantas de generacién privada hidroeléctricas
nuevas”, aprobada mediante la Resolucion RJD-152-2011, del 10 de agosto de 2011, y publicada
en La Gaceta N° 168 del 01 de setiembre de 2011, y modificada mediante las Resoluciones RID-
161-2011, del 26 de octubre de 2011, publicada en La Gaceta N° 230 del 30 de noviembre de 2011
y RID-013-2012, del 29 de febrero de 2012, publicada en La Gaceta No 74 del 17 de abril de 2012:

3.1 Eliminar seccion de “Generalidades”.
3.2 Adicionar después de la seccion de “Objetivo”, lo siguiente:
“Alcance

El modelo que se presenta es aplicable a las fijaciones tarifarias de las ventas de energia al ICE por parte de
generadores privados que produzcan con plantas hidroeléctricas nuevas, en el marco

de lo que establece el Capitulo 1 de la Ley 7200, para aquellas compraventas de energia eléctrica
provenientes de plantas hidroeléctricas privadas nuevas con condiciones similares a las que establece la Ley
7200, que sean juridicamente factibles y que deban ser reguladas por ARESEP, y para aquellas
compraventas de energia proveniente de plantas nuevas que produzcan con fuentes no convencionales para
las cuales no exista ain una metodologias tarifaria especifica aprobada por la Autoridad Reguladora.

La banda tarifaria aplicable a la generacién privada con fuentes no convencionales de energia para las que
no existe una metodologia especifica, es la banda tarifaria que se estime mediante ésta metodologia, sin
considerar estructura estacional.

Se entiende por planta nueva, aquella cuya inversion en capital fisico no ha sido utilizada ain en ningin
proceso de produccién de electricidad. En consecuencia, las plantas nuevas por definicién no podrian haber
generado energia que fuera vendida en el marco de algin contrato de compraventa de electricidad o para
fines de autoconsumo.”

3.3 Modificar el texto de la siguiente forma:

“Costos de explotacion (CE)

(...)
b) Se hace un ejercicio de regresién para estimar la curva que mejor aproxima la funcion que relaciona
capacidad instalada y costo de explotacion.

()
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“Rentabilidad sobre aportes al capital (p)

El calculo de la rentabilidad sobre los aportes al capital se determina mediante el método denominado
Modelo de Valoracion de Activos de Capital, conocido cominmente como CAPM (en inglés, “Capital Asset
Pricing Model”).

El método CAPM se basa en considerar que los cambios en el retorno de un activo, estan relacionados con el
riesgo asociado a éste y puede ser separado en dos grandes componentes: el riesgo relacionado con el
mercado en su conjunto (riesgo sistémico) y el derivado de las inversiones especificas (riesgo especifico).

El CAPM determina el costo del capital propio promedio para cada industria, segun la siguiente formula:
p =KL+ pa * PR+ RP

Donde:

p = Rentabilidad sobre los aportes de capital propio.

KL= Tasa libre de riesgo, la cual corresponde a una alternativa de inversién que no tiene riesgo para el
inversionista.

PR = Prima por riesgo. Se define como la diferencia entre la tasa libre de riesgo y la tasa de rendimiento
del mercado.

RP = Riesgo pais. Es el riesgo de una inversion economica debido s6lo a factores especificos y comunes de
un cierto pais.

Pa = Beta apalancada de la inversion. Es la co-varianza de la rentabilidad de un activo determinado y la
rentabilidad del mercado. Se denomina “apalancada” cuando parte de la inversion se financia con
deuda.

El beta apalancado se obtiene de la siguiente férmula:
Pa = Bd * (1 + (I-t)* DIKp)

Donde:

Ba = Beta apalancada.

Bd = Beta desapalancada.

D/Kp= Relacion entre deuda y capital propio (estimada por medio del apalancamiento financiero)
t =  Tasade impuesto sobre la renta.

Los pardmetros que se requiere calcular para estimar la rentabilidad sobre aportes al capital son los
siguientes: tasa libre de riesgo, prima por riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacién entre deuda y
capital propio, y tasa de impuesto sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal (TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos
de América (USA). Se utilizara la tasa con el mismo periodo de maduracion al que se calcula la prima por
riesgo, la cual esta disponible en la pagina de internet de la Reserva Federal de los Estados Unidos, en la
direccidn de internet: http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleard la variable denominada “Implied Premium (FCFE)”. Riesgo pais
(RP) se considera el valor publicado para Costa Rica, de los datos denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina Country Risk premium ). Los valores de esta variable y el Beta
desapalancado se obtendran de la informacidn publicada por el Dr. Aswath Damodaran, en la direccion de
Internet http://www.stern.nyu.edu/~adamodar o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital
Yearbook”. Si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrira a otra que sea publica y
confiable.

3. La fuente de informacion elegida para las variables descritas en los puntos 1 y 2, sera utilizada de
manera consistente, en cuanto a extension de la serie histérica (5 afios), la frecuencia de las observaciones
(una observacion por afio, correspondiente al promedio publicado) y el célculo del promedio (promedio
aritmético de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios mas recientes para los que se disponga de
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informacion). En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP contar
con una serie histdrica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie histérica menor a
5 afios pero que sea igual para todas las variables.

4. Relacioén entre deuda y capital propio (D/Kp): Se estima con la férmula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y es el
apalancamiento financiero. Para este calculo se utilizara un promedio ponderado por capacidad instalada de
la informacion mas reciente referente al nivel de financiamiento de cada tipo de planta privada de
generacion eléctrica que esté disponible en la Autoridad Reguladora.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la tasa impositiva para personas juridicas con fines de lucro,
correspondiente al dltimo tracto de impuestos sobre la renta —la tasa marginal mayor-, establecida y
actualizada via decreto por el Ministerio de Hacienda.”

6. Otras variables
a. Tasa de interes (i)

Se utilizara el promedio mensual de los valores de los Gltimos sesenta meses de la tasa publicada por el
Banco Central de Costa Rica para préstamos al sector industrial en délares, de los bancos privados.

b. Vida econémica del proyecto (v)

Para los efectos de este modelo, la vida econémica del proyecto es de 20 afios, lapso igual al del contrato
considerado en el modelo para definir la tarifa. Se estd suponiendo que esa vida econdémica es la mitad de la
vida util del proyecto, estimada en 40 afios.

c. Plazo de la deuda (d) y plazo del contrato

El plazo de la deuda es de 20 afios. Se le ha asignado esa duracion, para que sea igual al plazo maximo del
contrato de compra-venta de energia. La duracion del contrato de compra-venta de energia utilizada en el
modelo para el calculo de las tarifas es de 20 afios, que es el maximo permitido por la ley. Si el ICE
contratara la compra de energia por un lapso menor que 20 afios, el inversionista estaria asumiendo el
riesgo de no ser contratado posteriormente. Ese riesgo se reduce, en la medida en que se avance en los
procesos de apertura del mercado eléctrico nacional y de creacién del mercado eléctrico regional.

d. Edad de la planta ()
Dado que se trata de plantas nuevas, a esa variable se le asigna el valor de cero.”
3.4 Modificar el texto de la siguiente forma:

“Monto de la inversion unitaria (M)

(...)

El costo de inversién representa los costos totales necesarios para construir una planta de generacion en
condiciones normales para nuestro pais.

El calculo de este valor se efectuara a partir de los datos sobre costos de inversion de plantas hidroeléctricas
con capacidades instaladas iguales o menores que 20MW, de los cuales se excluiran los valores extremos,
provenientes de tres fuentes de informacion:

a) La version mas reciente del Plan Indicativo Regional de Expansién de la Generacion, publicado por
el Consejo de Electrificacion de América Central-Grupo de Trabajo de Planificacion Indicativa Regional
(GTPIR) .

..
3.5 Adicionar al final de la secciéon “Monto de la inversion unitaria (M)”, lo siguiente:
“Actualizacion del monto de inversion en activos fijos

La actualizacién del monto de inversién en activos fijos que conforman la base tarifaria, se realizara
utilizando un indice de precios representativo, en caso de que los datos utilizados muestren una antigiiedad
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superior al afio. La seleccion del indice considerara los siguientes aspectos: que provenga de una fuente de
acceso publico, especializada en la generacién de informacion técnica y con la informacion mas reciente. La
actualizacién del monto de inversién en activos fijos se realizard anualmente y se aplicara de manera
consistente el mismo indice. En el evento de que se llegue a considerar necesario en el futuro modificar el
indice a utilizar, se justificara la razén técnica que fundamente dicha decisién con base en la ciencia, técnica
y 16gica tal y como lo establece la Ley General de la Administracién Publica.”

4. Del “Modelo y estructura de costos de una planta de generacion de electricidad con biomasa
distinta de bagazo de cafia de azicar y su formula de indexacion”, aprobada mediante la
Resolucion RJID-162-2011, el 09 de noviembre de 2011, y publicada en La Gaceta N° 233 del 05 de
diciembre de 2011:

4.1 Modificar la seccion “1.1. Objetivo y alcances” de la siguiente forma:

“1.1. Objetivo y alcances. El objetivo del modelo tarifario que se propone en este informe es contar con el
marco normativo especifico para fijar y ajustar las tarifas de venta de electricidad por parte de generadores
0 cogeneradores privados que produzcan energia con fuentes biomasicas mediante sistemas de combustidn,
al ICE en el marco del Capitulo 1 de la Ley N° 7200, y para aquellas compraventas de energia eléctrica
provenientes de plantas generadoras de electricidad con fuentes biomasicas privadas nuevas con condiciones
similares a las que establece el Capitulo 1 de la Ley 7200, que sean juridicamente factibles y que deban ser
reguladas por ARESEP.

Se excluyen de esta metodologia las fijaciones de tarifas asociadas con ventas de electricidad producidas
Unicamente con bagazo de cafia de azlcar, a las cuales se les aplica la metodologia aprobada por la Junta
Directiva mediante la resolucion RJID-004-2010. También se excluyen las fijaciones tarifarias para ventas de
energia generada por plantas que utilizan residuos municipales como insumo.

El modelo no es aplicable a plantas que incluyen procesos distintos a los de combustion para generar
electricidad con biomasa, tales como los de gasificacion, pirolisis, o reactores de plasma.”

4.2 Modificar el punto 4.4.1 de la siguiente forma:

“4.4.1 Rentabilidad.

(..)

Los parametros que se requiere calcular para estimar la rentabilidad sobre aportes al capital son los
siguientes: tasa libre de riesgo, prima por riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacion entre deuda y
capital propio, y tasa de impuesto sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal (TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos
de América (USA). Se utilizara la tasa con el mismo periodo de maduracion al que se calcula la prima por
riesgo, la cual esta disponible en la pagina de internet de la Reserva Federal de los Estados Unidos, en la
direccidn de internet: http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleard la variable denominada “Implied Premium (FCFE)”. Riesgo pais
(RP) se considera el valor publicado para Costa Rica, de los datos denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina Country Risk premium ). Los valores de esta variable y el beta
desapalancado se obtendran de la informacién publicada por el Dr. Aswath Damodaran, en la direccion de
Internet http://www.stern.nyu.edu/~adamodar o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital
Yearbook”. Si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea publica y
confiable.

3. La fuente de informacién elegida para las variables descritas en los puntos 1 y 2, sera utilizada de
manera consistente, en cuanto a extension de la serie historica (5 afios), la frecuencia de las observaciones
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(una observacion por afio, correspondiente al promedio publicado) y el calculo del promedio (promedio
aritmético de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios mas recientes para los que se disponga de
informacion). En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP contar
con una serie historica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie histérica menor a
5 afios pero que sea igual para todas las variables.

4. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp): Se estima con la formula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y es el
apalancamiento financiero. Para este calculo se utilizara un promedio ponderado por capacidad instalada de
la informacion mas reciente referente al nivel de financiamiento de cada tipo de planta privada de generacion
eléctrica que esté disponible en la Autoridad Reguladora.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la tasa impositiva para personas juridicas con fines de lucro,
correspondiente al uUltimo tracto de impuestos sobre la renta —la tasa marginal mayor-, establecida y
actualizada via decreto por el Ministerio de Hacienda.”

4.3 Adicionar al final de la seccién “4.2 Inversion total” lo siguiente:
“Actualizacion del monto de inversion en activos fijos

La actualizacién del monto de inversion en activos fijos que conforman la base tarifaria, se realizara
utilizando un indice de precios representativo, en caso de que los datos utilizados muestren una antigiiedad
superior al afio. La seleccion del indice considerara los siguientes aspectos: que provenga de una fuente de
acceso publico, especializada en la generacion de informacion técnica y con la informacion mas reciente. La
actualizacién del monto de inversién en activos fijos se realizar4 anualmente y se aplicara de manera
consistente el mismo indice. En el evento de que se llegue a considerar necesario en el futuro modificar el
indice a utilizar, se justificara la razon técnica que fundamente dicha decision con base en la ciencia, técnica
y l6gica tal y como lo establece la Ley General de la Administracion Piublica .”

5. Del “Modelo para la determinacion de tarifas de referencia para plantas de generacién privada
edlicas nuevas”, aprobada mediante la Resolucion RJD-163-2011, el 30 de noviembre de 2011, y
publicada en La Gaceta N° 245 del 21 de diciembre de 2011:

5.1 Modificar el punto vii de la siguiente forma:

“vii. Costos fijo por capital (CFC)
(..)

a. Apalancamiento (V)

El valor de apalancamiento financiero se utiliza para estimar la relacion entre deuda y capital propio, la cual
es parte de la formula del beta apalancado que se define posteriormente. El calculo se realizard de
conformidad con el punto b.4 siguiente.

b. Rentabilidad sobre aportes al capital (p)

(..)

Los pardmetros que se requiere calcular para estimar la rentabilidad sobre aportes al capital son los
siguientes: tasa libre de riesgo, prima por riesgo, riesgo pais, beta desapalancada, relacion entre deuda y
capital propio, y tasa de impuesto sobre la renta. La fuente de cada uno de ellos es la siguiente:

1. Tasa libre de riesgo (KL): Es la tasa nominal (TCMNOM) de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos
de América (USA). Se utilizara la tasa con el mismo periodo de maduracién al que se calcula la prima por

riesgo, la cual esta disponible en la pagina de internet de la Reserva Federal de los Estados Unidos, en la
direccion de internet: http://www.federalreserve.gov/datadownload/Build.aspx?rel=H15.

2. Prima por riesgo (PR) se empleard la variable denominada “Implied Premium (FCFE)”. Riesgo pais
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(RP) se considera el valor publicado para Costa Rica, de los datos denominados Risk Premiums for the other
markets y donde el riesgo pais se denomina Country Risk premium ).. Los valores de esta variable y el Beta
desapalancado se obtendran de la informacion publicada por el Dr. Aswath Damodaran, en la direccion de
Internet  http://www.stern.nyu.edu/~adamodar o, alternativamente, del “Ibbotson® Cost of Capital
Yearbook”. Si alguna de estas fuentes dejara de estar disponible, se recurrird a otra que sea publica y
confiable.

3. La fuente de informacién elegida para las variables descritas en los puntos 1 y 2, sera utilizada de
manera consistente, en cuanto a extension de la serie historica (5 afios), la frecuencia de las observaciones
(una observacion por afio, correspondiente al promedio publicado) y el calculo del promedio (promedio
aritmético de las 5 observaciones correspondientes a los 5 afios mas recientes para los que se disponga de
informacion). En el caso de que, para alguna(s) de las variables citadas, no sea posible para ARESEP contar
con una serie historica reciente que complete 5 observaciones anuales, se utilizara la serie histérica menor a
5 afios pero que sea igual para todas las variables.

4. Relacion entre deuda y capital propio (D/Kp): Se estima con la formula D/Kp = Y/(1-Y), donde Y es el
apalancamiento financiero. Para este calculo se utilizara un promedio ponderado por capacidad instalada de
la informacion mas reciente referente al nivel de financiamiento de cada tipo de planta privada de generacion
eléctrica que esté disponible en la Autoridad Reguladora.

5. Tasa de impuesto sobre la renta: Es la tasa impositiva para personas juridicas con fines de lucro,
correspondiente al ultimo tracto de impuestos sobre la renta —la tasa marginal mayor-, establecida y
actualizada via decreto por el Ministerio de Hacienda.”

5.2 Modificar el punto viii de la siguiente forma:

““viii. Monto de la inversion unitaria (M)

(..)

d. Actualizacién del monto de inversion en activos fijos: La actualizaciéon del monto de inversion en activos
fijos que conforman la base tarifaria, se realizara utilizando un indice de precios representativo, en caso de
que los datos utilizados muestren una antigliedad superior al afio. La seleccion del indice considerara los
siguientes aspectos: que provenga de una fuente de acceso publico, especializada en la generacién de
informacion técnica y con la informacién mas reciente. La actualizacion del monto de inversion en activos
fijos se realizara anualmente y se aplicard de manera consistente el mismo indice. En el evento de que se
llegue a considerar necesario en el futuro modificar el indice a utilizar, se justificara la razén técnica que
fundamente dicha decisidn con base en la ciencia, técnica y Idgica tal y como lo establece la Ley General de
la Administracion Publica.”

Tener como respuesta a los opositores lo sefialado en el Considerando | de la presente resolucion y
agradecerles por su valiosa participacion en este proceso.

Rige a partir de su publicacidn en el diario oficial La Gaceta.
En cumplimiento de lo que ordena el articulo 245 de la Ley General de la Administracion Publica, contra la

presente resolucion cabe el recurso ordinario de reposicidn o reconsideracion, el cual debera interponerse en el
plazo de tres dias contados a partir del dia siguiente a la notificacidn, y el recurso extraordinario de revision, el

cual debera interponerse dentro de los plazos sefialados en el articulo 354 de la citada ley. Ambos recursos
deberan interponerse ante la Junta Directiva de la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos, a quien le

corresponde resolverlos.

NOTIFIQUESE Y PUBLIQUESE.

En cuanto a la aprobacion del acta 13-2014.

Seguidamente el sefior Dennis Meléndez Howell somete a votacion el acta 13-2014 y la Junta

Directiva resuelve, por unanimidad:
114



Sesiéon Ordinaria N.° 15-2014 13 de marzo de 2014

ACUERDO 08-15-2014

Aprobar el acta de la sesién 13-2014, celebrada el 6 de marzo de 2014, la cual fue distribuida con
anterioridad entre los sefiores miembros de la Junta Directiva para su revision.

Al ser las dieciocho horas se retiran los sefiores Guillermo Monge Guevara, Marco Otoya y Daniel
Fernandez.

ARTICULO 8. Asuntos pospuestos.

El sefior Dennis Meléndez Howell sugiere posponer para la proxima sesion, el conocimiento del
asunto indicado en la agenda como punto 7.1, referente a la propuesta de “Reglamento para la
Administracién y Prestacion de Servicios de Transportes en la Autoridad Reguladora de los Servicios
Publicos (RT), remitido mediante oficio 165-DG0-2014 del 4 de marzo de 2014.

Somete a votacion el planteamiento y la Junta Directiva resuelve, por unanimidad:

ACUERDO 09-15-2014

Posponer el conocimiento del punto 7.1 de la agenda, relacionado con la propuesta de “Reglamento
para la Administracion y Prestacion de Servicios de Transportes en la Autoridad Reguladora de los
Servicios Publicos (RT), remitido mediante oficio 165-DGO-2014 del 4 de marzo de 2014.
ARTICULO 9. Asuntos Informativos.

Seguidamente se dan por recibidos los asuntos indicados en la agenda, como asuntos de caracter
informativo, los cuales se detallan a continuacion:

1. Informe final de la firma BDS Asesores Juridica S.A., conforme a lo dispuesto en el acuerdo
02-82-2013 del 21 de noviembre de 2013. Oficio 154-DG0-2014 del 3 de marzo de 2014.

2. Oficio 0662-DGAU-2014 del 6 de marzo de 2014, la Direccion General de Atencién al
Usuario, informa a la Junta Directiva sobre la etapa de conciliacion ordenada en el acuerdo
10-77-2013, se llevo cabo el 6 de febrero de 2014. (Cumplimiento del acuerdo 07-07-2014).

A las dieciocho horas y doce minutos finaliza la sesion.

DENNIS MELENDEZ HOWELL SYLVIA SABORIO ALVARADO
Presidente de la Junta Directiva Miembro de la Junta Directiva
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ADRIANA GARRIDO QUESADA ALFREDO CORDERO CHINCHILLA
Miembro de la Junta Directiva Secretario de la Junta Directiva
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