


Naturgy ¥

Ciudad de México, a 19 de agosto de 2022

Comision Nacional de Mejora Regulatoria
Blvd. Adolfo Lopez Mateos No. 3025

Col. San Jer6nimo Aculco, CP 10400
Ciudad de México.

At'n: Dr. Alberto Montoya Martin del Campo
Comisionado Nacional de Mejora Regulatoria

Expediente: 65/0013/250722

Asunto: Comentarios al anteproyecto denominado “Disposiciones
Administrativas de Caracter General que especifican la metodologia de
tarifas de distribucion por medio de ducto de Gas Natural” (el
Anteproyecto o DACG Tarifas).

Déanae Burguefio Sanchez, en mi caracter de apoderada legal de Comercializadora
Metrogas S.A. de C.V. (MTG), titular del Permiso de distribucién de gas natural
G/19838/DIS/2016 para la Zona geogréfica de distribucién de Valle Cuautitlan-Texcoco-
Hidalgo, con el debido respeto comparezco y expongo:

Hago referencia al Anteproyecto que la Comision Reguladora de Energia (Comisién o
CRE) remitio el pasado 25 de julio de 2022 a la Comision Nacional de Mejora Regulatoria
(CONAMER) con el numero de expediente y asunto sefialado al rubro. Al respecto, me
dirijo a usted para manifestar los siguientes comentarios:

Naturgy México y Comercializadora Metrogas tienen el mayor interés en la emisién de
una regulaciéon en materia tarifaria que brinde la certidumbre necesaria para continuar
con el desarrollo del sector de distribucién e incrementar el porcentaje de penetracion
del gas natural en la matriz energética, especialmente en el sector residencial.

En este sentido, mis representadas consideran que la regulacion que se emita el
respecto debera obedecer a las premisas establecidas en la Ley de Hidrocarburos y el
Reglamento de las Actividades a las que se refiere el Titulo Tercero de la Ley de
Hidrocarburos: que las contraprestaciones, precios o tarifas de los permisionarios deben
permitir la obtencién de una rentabilidad razonable, que refleje el costo de oportunidad
del capital invertido, el costo estimado de financiamiento y los riesgos inherentes del
proyecto, entre otros, considerando los principios que permitan el desarrollo eficiente de
la industria y de mercados competitivos, que reflejen las mejores practicas en las
decisiones de inversion y operacion.

Si bien el Anteproyecto de Disposiciones Administrativas de Caracter General que
especifican la metodologia de tarifas de distribucion por ducto de Gas Natural muestra

Comercializadora Metrogas, S. A. de C. V.
Corporativo One Marina Park

Av. Marina Nacional No.60, piso 6

Col. Tacuba, Miguel Hidalgo

CP 11410 Ciudad de México

Tel: (55) 5125 1700

WWW.naturgy.com.mx



el interés de la Comisién por expedir unas disposiciones que incentiven el desarrollo de
la actividad de distribucién y fomenten la masificacion, consideramos que existen puntos
en el Anteproyecto que deben ser revisados y aclarados, ya que tal como estan
planteados, podrian impedir que se cumplan los objetivos previstos.

Es por lo anterior que, a lo largo de este documento y sus anexos, plantearemos
cuestionamientos y comentarios en relacion con el proceso de mejora regulatoria que
deberia implicar la emisién de unas nuevas Disposiciones y la metodologia propuesta.

Finalmente, exhortamos a la Comisién para llevar a cabo mesas de trabajo con la
industria, con el objeto de elaborar un documento que, con la experiencia de los
permisionarios y la vision y atribuciones del regulador, se cumplan los objetivos antes
sefalados, se protejan los intereses de los usuarios y los permisionarios puedan obtener
una rentabilidad razonable por la actividad que realizan y los riegos asociados.

A. Andélisis regulatorio al Anteproyecto

De conformidad con el articulo 6, 7 y 8, los principios, bases y objetivos de la LGMR, se
entiende que ninguna regulacion podria contradecir los principios de legalidad ni la
jerarquia normativa, asimismo, deben buscar, mayores beneficios que costos y el
maximo beneficio social, seguridad juridica que propicie la certidumbre de derechos y
obligaciones, coherencia y armonizacion de las disposiciones que integran el marco
regulatorio nacional, simplificacion, mejora y no duplicidad en la emision de
Regulaciones, Tramites y Servicios, Transparencia, responsabilidad y rendicién de
cuentas, fomento a la competitividad y el empleo, promocién de la libre concurrencia y
competencia econOmica, asi como del funcionamiento eficiente de los mercados,
promover la eficacia y eficiencia de la Regulacion, Tramites y Servicios de los Sujetos
Obligados, simplificar y modernizar los Tramites y Servicios, mejorar el ambiente para
hacer negocios, coadyuvar en las acciones para reducir el costo econémico derivado de
los requerimientos de Tramites y Servicios establecidos por parte de los Sujetos
Obligados vy diferenciar los requisitos, Tramites y Servicios para facilitar el
establecimiento y funcionamiento de las empresas segun su nivel de riesgo,
considerando su tamafio, la rentabilidad social, la ubicacién en zonas de atencion
prioritaria, asi como otras caracteristicas relevantes para el pais.

Que, para dar cumplimiento a los principios, bases y objetivos de la LGMR, antes
mencionados, los Sujetos Obligados, en este caso la Comision, cuentan con
herramienta del Analisis de Impacto Regulatorio (AIR), en la cual a través de un
formulario exhaustivo se puede identificar si la regulacién a emitir cumple con la LGMR.

Dicho lo anterior, MTG observa que el Anteproyecto y anexos, asi como los apartados
[, 1Il, V'y VI del Formulario', no obedecen a lo establecido en los articulos 6, 7, 8, 67, 68
y 69 de la LGMR. Por lo cual, a continuacién, se describen las inconsistencias
identificadas en el procedimiento y en las justificaciones del Anteproyecto:

1. Inconsistencia en el procedimiento y en las justificaciones

e Se observa que en el apartado Calidad Regulatoria del formulario MIR de alto
Impacto con Analisis de impacto en la competencia, el “Anexo 1 Cumplimiento
del acuerdo”y en los considerando QUINTO y DESIMOCTAVO del ACUERDO
DACG Tarifas de Distribuciéon (Acuerdo DACG), la Comisién justifica el

1 https://cofemersimir.gob.mx/mirs/54001
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Anteproyecto en el “Acuerdo que fija los lineamientos que deberan ser
observados por las dependencias y organismos descentralizados de la
Administracion Pdblica Federal, en cuanto a la emisibn de los actos
administrativos de caracter general a los que les resulta aplicable el articulo 69-
H de la Ley Federal de Procedimiento Administrativo ” (el Acuerdo Presidencial),
mismo que fue derogado el 18 mayo de 2018 con la publicacion de la LGMR en
el Diario Oficial de la Federacién (DOF). Por lo anterior, el Anteproyecto no
observa un disefio de acuerdo a lo establecido en los articulos 6, 7, 8, entre
otros, de la LGMR, dado que no parece obedecer a los principios de legalidad y
jerarquia normativa, brindar seguridad juridica que propicie certidumbre de
derechos y obligaciones, ni mantener coherencia y armonizacion de las
disposiciones que integran el marco regulatorio nacional.

Muestra de lo anterior es, que en el considerando QUINTO y DESIMOCTAVO
del Acuerdo DACG por el cual se pretende expedir el Anteproyecto, se hace
referencia al Acuerdo Presidencial, en especifico al articulo Quinto, el cual
establecia que para la expedicién de nuevos actos administrativos de caracter
general, se deben indicar expresamente en el acto correspondiente, las dos
obligaciones regulatorias o los dos actos que se abrogaran o derogaran y que
se refieran a la misma materia o sector econémico regulado, dicha justificacion
deberia justificarse en lo establecido por el articulo 78 de la LGMR, por principio
de legalidad y jerarquia normativa:

“Articulo 78. Para la expedicion de Regulaciones, los Sujetos Obligados deberan
indicar expresamente en su Propuesta Regulatoria, las obligaciones regulatorias o
actos a ser modificados, abrogados o derogados, con la finalidad de reducir el costo
de cumplimiento de los mismos en un monto igual o mayor al de las nuevas
obligaciones de la Propuesta Regulatoria que se pretenda expedir y que se refiera
o refieran a la misma materia o sector regulado.”

Por lo anterior, al hacer referencia a un Acuerdo Presidencial derogado, no
tendria ninguna validez juridica, ya que todos los argumentos vertidos y
referenciados hacia este, se encuentran invalidados por el hecho de tener mas
de 4 aflos sin ambito de aplicacion, por lo anterior, se solicita que la CRE,
justifique el Anteproyecto con la legislacion vigente y correspondiente, con la
finalidad de mantener la certeza juridica necesaria dentro de este proceso

Que, en el numeral Noveno de las Disposiciones Transitorias de las DACG de
Tarifas, deja sin efectos la Directiva sobre la Determinacién de tarifas y el
traslado de precios para las Actividades Reguladas en Materia de Gas Natural
DIR-GAS-001-2007 (Directiva de Tarifas), a excepcion los numerales 21 y 39,
hasta en tanto sean expedidas las disposiciones generales correspondientes, sin
embargo el acuerdo SEGUNDO del Acuerdo DACG deroga la Directiva de
Tarifas y por lo cual indica que los tramites correspondientes a las disposiciones
21.1y 39 ((CRE-19-012-H) Obligaciones de distribucion de gas natural por medio
de ductos. Modalidad: Informe anual) ya no serén de observancia de obligatoria
para los distribuidores.

Ademas, en la Tabla 1 del Anexo 1 Cumplimiento del acuerdo, indica
nuevamnete que se deja sin efectos el trdmite (CRE-19-012-H) Obligaciones de
distribucion de gas natural por medio de ductos. Modalidad: Informe anual. Esto
ultimo se indica también en la pagina 3 del documento Anexo 4. AIR de Alto
Impacto version Final.



Por lo cual, nuevamente el Anteproyecto no cumple con lo establecido con la
LGMR ya que propicia incertidumbre juridica por la existencia de discrepancia
entre los documentos Acuerdo DACG, las DACG Tarifas y el Anexo 1
Cumplimiento del acuerdo, asimismo, se observa que al mantener dichos
tramites el Anteproyecto no cumple con lo establecido en el articulo 68 de la
LGMR, que establece que la regulacion a emitir debe indicar las regulaciones
que pretende abrogar, derogar y/o modificar, al igual que debe quedar asentado
en el AIR.

Adicionalmente, en cuanto al tramite de publicar la Lista de tarifas maximas
aprobadas por la Comisién, el Acuerdo DACG sostiene que se elimina el tramite,
pero en las DACG Tarifas disposicién 3.45 Lista de Tarifas Maximas, menciona
que las tarifas deberéan ser publicadas en el DOF o Boletin Electrénico (BE),
mientras que en su disposicion 5.1 menciona que deberan ser publicadas en el
BE, en la disposiciébn 11.4 establece que las Tarifas maximas deberan ser
publicadas, pero sin indicar en donde, finalmente en el Transitorio NOVENO de
las DACG Tarifas mantiene vigente la obligacion establecida en el numeral 21
de la Directiva de Tarifas. Asimismo, en el Anexo 1 Cumplimiento del acuerdo,
justifica que se elimina dicho tramite y que se genera el tramite AR 5. La fraccién
V de la disposicion 11.4 del Anteproyecto establece que el Distribuidor debera
publicar sus Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados, sin que este
sea claro en cuanto a tiempo y lugar o lugares de publicacién, con lo cual crea
una confusion interpretativa que no brinda la certeza juridica necesaria, siendo
contradictoria a lo largo de los diversos documentos que integran el expediente
en CONAMER.

Que, en el apartado VI Consulta Puablica del Formulario, se cuestiona a la
Comision “4,Se consultd a las partes y/o grupos interesados para la elaboracién
de la regulacién?”, respuesta que deberia estar motivada por lo establecido en
la fraccién V, articulo 69 de la LGMR, que indica que el AIR debera contener lo
siguiente:
“VI. La descripcion de los esfuerzos de consulta publica previa llevados a cabo para
generar la Regulacion o Propuesta Regulatoria, asi como las opiniones de los
particulares que hayan sido recabadas en el ejercicio de Agenda Regulatoria a que
se refiere el articulo 64 de esta Ley.”

Al no contener lo establecido por dicha fraccién, la CRE responde que en 2019,
a través del portal de la CONAMER present6 una version previa del Anteproyecto
a consulta publica de los particulares (Expediente 65/0040/061118) y de la cual
obtuvo diversos comentarios de la industria y de particulares, mismo que se
tomaron en cuenta para el desarrollo de la version final del Anteproyecto. Sin
embargo, cabe mencionar que en afio 2019, la industria, por medio de
documentos enviados a la CONAMER, hizo notar que dicho Expediente
65/0040/061118 no cumplia con el objetivo principal planteado, que
correspondia a la “Migracion de un esquema de Tarifa Maxima a uno de Limite
de Rentabilidad Maxima”, toda vez que en las modificaciones planteadas por la
Comisién para ese Expediente 65/0040/061118, se regulaba la rentabilidad
obtenida por el permisionario y se mantenia la regulacién de Tarifas Maximas, lo
gue resultaria en una doble regulacion, hecho que no ha cambiado en el
presente Anteproyecto, al que se adiciona una mayor carga regulatoria, riesgos
e incertidumbres.



Asimismo, en el dictamen preliminar del 24 de junio de 2019 emitido por la
CONAMER, esta explicité quedar en espera de que la Comisién se pronunciara
sobre el total de los comentarios derivados del Expediente 65/0040/061118, asi
como las observaciones vertidas en mismo dictamen y a realizar las
modificaciones que correspondan, acciones que a la fecha no se han llevado a
cabo, ni ante CONAMER, ni ante el grupo interesado que constituyen los propios
distribuidores de gas natural.

Por lo anterior, no es posible considerar como una consulta previa el Expediente
65/0040/061118 no respondido por la CRE en 2019, tampoco aseverar que los
comentarios de 2019 “se tomaron en cuenta para el desarrollo de la versién final
de este Anteproyecto” y mucho menos que los comentarios recibidos “se
refirieron a modificaciones de forma, aclarar la metodologia, simplificacion de
tramites y el célculo de la LRM” como lo expresa la CRE en el apartado VI del
Formulario, dado que las manifestaciones de la industria fueron de fondo, las
cuales se centraron en que los objetivos a de migrar a una nueva regulacion
deberian dirigirse en tres condiciones: 1) Una mayor agilidad y eficiencia de los
procesos administrativos de la Revision tarifaria; 2) Igualar las condiciones de
competencia y carga regulatoria de la distribucibn de gas natural frente a
combustibles sustitutos, y 3) Promover el uso del gas natural a nuevos centros
de poblacién, incentivando el desarrollo de infraestructura y construcciéon de
redes de distribucién en beneficio de los hogares y la industria mexicana. Por lo
anterior se observa la incompatibilidad de regular la rentabilidad obtenida por el
permisionario y mantener la regulacion de Tarifas Maximas, lo que resulta en
una doble regulacion. Hecho que no ha cambiado, ni se ha motivado,
fundamentado o justificado.

e Enloque respecta a las tarifas Convencionales, si bien el Anexo 1 Cumplimiento
del acuerdo, la CRE menciona que es una accién regulatoria que se mantiene,
la disposicion 16.2 de las DACG Tarifas no contempla que los cargos vy tarifas
convencionales en el largo plazo podran ser mayores a las tarifas maximas tal
como lo menciona el numeral 36.1 de la Directiva de Tarifas, por lo cual no se
puede afirmar que la regulacion se mantiene ya que ambas establecen criterios
distintos y por tanto no se obtiene una mejora regulatoria o simplificacion del
tramite.

2. Inconsistencias en la creacién, simplificacion, modificaciéon y eliminacion
de tramites

En el Anteproyecto, se identific6 que la CRE contempla la creacién de 5 (cinco)
Tramites y 10 (diez) Acciones Regulatorias (AR), la simplificacion de 1 (un) Tramite, la
modificacion de 2 (dos) Tramites, la eliminacion de 9 (nueve) Tramites y de 17
(diecisiete) AR, creacion de 26 (veintiséis) acciones regulatorias que no resultan
cuantificables y 1 (una) mas que se mantiene vigente. Con base a lo anterior se elimina
un trdmite y se aumentan 20 Acciones Regulatorias:



Acciéon CRE Tramites Acciones
Regulatorias
Creacion 5 36

Simplificacion

Modificacion 2

Mantiene 1

Total nuevo esquema

Eliminacion

Mejora regulatoria

*De las 26 Acciones Regulatorias creadas, 26 no son
cuantificables

Si bien la CRE menciona la cantidad de creacion, modificacion, simplificacion y
eliminacion de tramites que se obtendrian con la expedicion del Anteproyecto, estos
estan sustentados en el Acuerdo Presidencial derogado, adicionalmente dichos
tramites carecen de seguridad juridica, lo cual no propicia la certidumbre de derechos
y obligaciones, motivos por los cuales no obedecen a lo establecido en los articulos 7
y 8 de la LGMR, en los cuales se establece que la mejora regulatoria debera estar
orientada a la simplificacion, mejora y la no duplicidad de los tramites, promoviendo la
eficiencia y eficacia.

2.1 Creacion de tramites

Que en el Anexo 1 Cumplimiento del acuerdo, la Comisibn menciona que la
creacion de los tramites “3 Solicitud de ajuste por indice de inflacion de tarifas
maximas para actividades de distribucién por medio de ductos de gas natural”,
y “4 Solicitud de ajuste por indice de inflacion de las tarifas maximas para
actividades de distribucion por ductos de gas natural, previo al inicio de
operaciones; y 6 Solicitud de ajuste Intraquinquenal de tarifas maximas para
actividades de distribucion por medio de ductos de gas natural”, obedece a la
expedicion de nueva regulacion, al ser nombrados de manera similar a los ya
existentes puede generar confusion e incertidumbre juridica para los
permisionarios.

2.2 Simplificacién de tramite

Que en el Anexo 5. Analisis Costo — Beneficio, la Comisién afirma que ha
eliminado varios tramites, demostrado asi que ha simplificado el proceso de
determinacion y supervision tarifaria, tal es el caso del trdmite (CRE-19-001-A)
Solicitud de aprobacion de tarifas iniciales para actividades permisionadas de
gas natural, referente a la eliminaciéon de la Proporcion de las afectaciones por
la inflaciébn en México, y por la inflacion en los Estados Unidos de América
(EE.UU.)y las variaciones en el tipo de cambio, dictaminadas por un agente
externo; con la inclusién de las variables macroeconémicas, como Indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC), Consumer Price Index (CPI) y tipo
de cambio, del cual se identifica una afectacion econémica, dado que la CRE
ya no permite reflejar en las Tarifas Maximas las variaciones anuales histéricas
y la proporcion de las afectaciones del CPI de EE.UU. y el tipo de cambio, aun
cuando se ha demostrado mediante dictdmenes de agentes externos que los
costos y las inversiones de los Permisionarios se encuentran referenciadas en
cierta proporcion a estas variables.

En el numeral 12.2 de la Directiva de Tarifas, Unicamente solicita la
identificacion de las proporciones de requerimiento de ingresos afectadas por



la inflacion en México, la inflacibn en Estados Unidos de América y las
variaciones del tipo de cambio, por lo cual la reduccion de este requisito,
implicara la eliminacion de un mecanismo con el cual, la actual regulacion
protege al Permisionario de las variaciones del tipo de cambio que afectan sus
costos, sin que este tenga ningn mecanismo de proteccién equivalente con el
Anteproyecto. Mas que considerar una mejora regulatoria, debe sefialarse
como una eliminacién de un derecho que reconoce la dependencia de insumos
cotizados y/o influenciados en moneda extranjera. Ademas, ese cambio de
paradigma no esta fundamentado y Unicamente transfiere el riesgo cambiario
al Permisionario.

Asimismo, en el Anexo 5. Andlisis Costo — Beneficio, referente al tramite (CRE-
19-001-A) Solicitud de aprobacion de tarifas iniciales para actividades
permisionadas de gas natural, la Comision enuncia que, con la eliminacién de
la presentacién del Requerimiento de ingresos proyectado para el periodo de
cinco afios, se simplifica el trAdmite. Este requisito no es eliminado en su
totalidad, ya que la memoria de calculo que compruebe que la Lista de Tarifas
Méaximas y Otros Cargos Regulados propuesta no excede el Limite de
Rentabilidad Maxima (LRM) establecido por la CRE, dicha memoria debera
contener la informacién que el Permisionario planea realizar para el periodo
regulatorio, en lo referente a proyeccién de costos, la depreciacion de la base
de activos, estimacion de ingresos, para lo cual se requiere presentar las
variables técnicas relativas a usuarios, expansion de red y energia a vehicular,
todo esto como insumos para el calculo y comprobacion de que la propuesta
del Permisionario no excede el LRM.

Adicionalmente se observa que para existir una simplificacion del tradmite se
entenderia que, entre otras, deberia reducir el tiempo de analisis y resolucién
de éste, sin embargo, en la disposicién 4.5 de las DACG Tarifas se incrementa
a los plazos establecidos en el articulo 83 del Reglamento al que se refieren
las actividades a la que se refiere el Titulo Tercero de la Ley de Hidrocarburos,
la admision a tramite, con lo que incrementa el periodo de autorizacién de la
Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados hasta 20 dias habiles, con
lo cual si bien no es explicita la reduccién de los requisitos del Requerimiento
de Ingresos, si es explicito el incremento de los plazos de andlisis y resolucion

2.3 Modificacion de tramites

Que en el Anexo 1 Cumplimiento del acuerdo, la CRE enuncia que modifica el
tramite (CRE-19-012-F) Obligaciones de distribucién de gas natural por medio
de ductos. Modalidad: Estados Financieros, la cual se debe a una adicion al
tramite, sin embargo se observa que la modificacion obedece a la adicion de un
requisito: el “Reporte de precios de transferencias y el pago de dividendos a
partes relacionadas, en caso de que el Distribuidor haya efectuado
transacciones con partes relacionadas”, dicha modificacion contraviene con la
LGMR que establece en sus objetivos la simplificacién de tramites y servicios,
asi como mayores beneficios en costos.

En cuanto al tramite (CRE-19-030-A) Solicitud de ajuste por indice de inflacion
de tarifas maximas para actividades de distribucién por medio de ductos de gas
natural, la CRE no menciona su modificacién en el Anexo 1 Cumplimiento del
acuerdo, y en el acuerdo SEGUNDO del Acuerdo DACG, la Comisién establece
gue dicho tramite queda sin efectos, sin embargo, en la disposicion 12 de las
DACG Tarifas se observa que dicho tramite se mantiene, pero incrementando el



plazo de resolucion de 15 dias a 30 dias habiles, por lo cual no existe mejora
regulatoria.

2.4 Eliminaciéon de tramite

e En lo que se refiere al tramite (CRE-19-004-A) Modificacion de titulos de
permisos en materia de gas natural, petréleo, condensados, liquidos del gas
natural e hidratos de metano. Modalidad: Revision quinquenal de tarifas de gas
natural, la Comision menciona en el Anexo 1 Cumplimiento del acuerdo y en
Acuerdo DACG que se deja sin efectos dicho tramite, sin embargo, el tramite
persiste en la disposicion 4 DACG Tarifas, mismo que incrementa su plazo, ya
gue se adiciona la admision a tramite con 10 dias habiles.

e En el Anexo 5. Andlisis costo — Beneficio, enuncia la eliminacion del tramite
(CRE-19-031-A) Solicitud de ajustes de tarifas méximas por erogaciones
extraordinarias para actividades de distribucién por medio de ductos de gas
natural, referente a la elaboracion de la solicitud de ajuste de tarifas maximas
por erogaciones extraordinarias y su envio a traveés de los medios electrénicos
determinados por la Comision. La eliminacién de este tramite priva el derecho
de solitud de ajuste en tarifas maximas por erogaciones extraordinarias debidas
a cambios de circunstancias no atribuibles a los Permisionarios o por cambios
en la normatividad aplicable, como se establece en la disposicion 24 de la
Directiva de Tarifas, por ejemplo: inversiones adicionales que no consideren las
Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados y que deriven de cambios en
Normas Oficiales Mexicanas o contingencias no previstas. Por lo cual, la
eliminacion de este tramite lejos de considerarse una mejora regulatoria
representa la eliminacién de un derecho al Permisionario, previsto para hacer
frente a algin cambio como por ejemplo en su momento fue, el incremento de la
tasa de impuesto sobre la renta (ISR) en el afio 2010.

Asimismo, el Anteproyecto no establece que el permisionario tenga la flexibilidad
de recuperar esas erogaciones a través de las tarifas maximas, ya que estas
podran actualizarse Unicamente por el Indice Nacional de Precios al Consumidor
una vez al afio.

3. Costos de cumplimiento

Que, en el Anexo 5. Analisis costo — Beneficio, la CRE busca un menor costo de
cumplimiento en relacién de los tramites y acciones regulatorias, en comparacién con lo
establecido en la regulacién vigente, contenida en la Directiva de Tarifas y la Directiva
de contabilidad para las actividades reguladas en materia de gas natural DIR-GAS-002-
1996 (Directiva de Contabilidad), indicando ahorros significativos con la emision del
Anteproyecto, sin embargo, del andlisis realizado por la Comision se deben hacer las
siguientes precisiones.

Anexo 5. Analisis Costo — Beneficio Comentarios

Disminucion de costos por dejar sin | A pesar de que la CRE indica que no se
efectos el Tramite 15 (CRE-19-012-H) | entregara el Informe anual, el cambio
Obligaciones de distribucién de gas | regulatorio no es tangible ya que en el
natural por medio de ductos. | transitorio NOVENO de las DACG Tarifas
Modalidad: Informe  anual, por | se indica que quedara vigente el numeral
$65,039.36 pesos. 39 de la Directiva de Tarifas DIR-GAS-
001-2007, hasta en tanto se expidan y
entren en vigor las DACG del Servicios de




Este tramite esta fundamentado en el
numeral 39 de la Directiva de Tarifas.

Distribucion, para las cuales no existe una
fecha de emision determinada, por lo cual
no se le puede atribuir una disminucion
del costo ya que no se sabe qué tipo de
reportes solicitaran las DACG del Servicio
de Distribucion. Adicionalmente, es de
notar que el “Apartado Sexto. Entrega de
Informacion” del Anteproyecto especifica
la informacién anual que debera entregar
el permisionario, sin menoscabo de los
formatos publicados por la CRE en su
sitio de internet el pasado 7 de junio de
2022 en los que requiere un detalle
exhaustivo de informacién, la que en su
mayoria es la que indica que es eliminada
con el Tramite 15.

Simplificacion del Tramite 5. (CRE-19-
001-A) Solicitud de aprobaciéon de
tarifas iniciales para actividades
permisionadas de gas natural, se indica
una reduccion 20 requisitos a 9, lo que
implica una reduccion del 71.3% del costo
al pasar de $961,597.17 pesos a
$275,844.26 pesos.

El cumplimiento del Tramite 5 considera
un pago de aprovechamientos de
$222,491.87 pesos, sin embargo, el pago
de aprovechamientos real que el
Permisionario ha registrado en el ultimo
afio asciende a $561,189.00 (Quinientos
sesenta y un mil ciento ochenta y nueve
pesos 00/100 M.N.), con lo cual se
observa que las cifras utilizadas por la
Comision no se encuentran actualizadas
y tampoco es congruente con la
estimaciéon de un costo de 275,844.26
pesos para la realizacion de este tramite
gue como ya se comentd, la informacién
a presentar a la CRE no se elimina en su
totalidad ya que sera parte de la memoria
de calculo que compruebe que la Lista de
Tarifas Maximas y Otros Cargos
Regulados que proponga el distribuidor
no exceden el LRM establecido por la
Comisién.

Disminucion de costos por dejar sin
efectos el Tramite 9 (CRE-19-004-A)
Modificacién de titulos de permisos en
materia de gas natural, petréleo,
condensados, liguidos del gas natural
e hidratos de metano. Modalidad:
Revision quinquenal de tarifas de gas
natural, por $1,132,412.65 pesos.

Dicho tramite esta considerado en los
numerales 3.3 fraccion | inciso b), 22.1,
22.2 y 27.3 de la Directiva de Tarifas, los
cuales hacen referencia a tarifas
maximas iniciales, revision quinquenal de
tarifas y la determinacion de las tarifas
maximas iniciales, seis meses antes de

De conformidad con el apartado segundo
del Anteproyecto, los Distribuidores
deberan solicitar a la CRE la autorizacion
de su Lista de Tarifas Maximas,
acompafnado del pago de
aprovechamientos, debera presentar la
solicitud a mas tardar. La admision a
tramite de la solicitud se determinara
dentro de los 10 Dias Habiles, la
Comision tendra un plazo de 90 Dias
Habiles contabilizados a partir de la
notificacion de admision a tramite.

Por lo anterior, se puede afirmar que
dicho tramite no es sustituido, ya que al
menos en cada periodo regulatorio el




gue concluya el periodo quinquenal, los
costos de las conexiones estandar
claramente identificados.

Permisionario debera entregar a la
Comision una Solicitud de aprobacién de
tarifas un expediente igual y anualmente
un reporte mas exhaustivo para el
Procedimiento de Supervisién. Mas aun
cuando, conforme a la Metodologia de
ajuste, la CRE puede exigir Ila
modificacion de tarifas e incluso del
periodo regulatorio (disposiciones 11.6 y
11.7 del Anteproyecto), por lo que se
podria pasar de un pago de derechos por
revision tarifaria cada 5 aflos a un numero
mayor de pagos debido al mecanismo de
ajuste tarifario por exceder la LRM
(disposicion 11.8 del Anteproyecto).

Disminucién de costos por dejar sin
efectos el Tramite 10. (CRE-19-028-A)
Solicitud de ajuste intraquinquenal de
tarifas maximas para actividades de
distribucion por medio de ductos de
gas natural, por $961,597.17 pesos.

Dicho tramite esta considerado en los
numerales 23.1 y 23.4 de la Directiva de
Tarifas, correspondiente a ofrecer nuevos
tipos de servicio o generar nuevos grupos
tarifarios.

En relacién con la supuesta eliminacién
del Tramite 10 de acuerdo con lo que
presenta el portal de pagos e5cinco
actualmente se realiza un pago de
aprovechamientos de  $376,729.00
pesos, en tanto que la CRE indica que es
un pago de $351,853.17 pesos.
Asimismo, se observa que de acuerdo
con lo que se estipula en la disposicion
4.7 del Anteproyecto “...los Distribuidores
podran ofrecer nuevos Tipos de Servicio
0 generar nuevos Grupos Tarifarios para
responder a cambios en las
circunstancias del mercado en el que
operan. Para tales efectos, el Distribuidor
debera presentar, para aprobacion de la
Comision, la nueva Lista de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados
conforme a las disposiciones 4.1 y 4.2
anteriores”, con lo que, el pago de
derechos por este tramite debera de ser
incluido (disposicion 4.2 del
Anteproyecto), por lo tanto, no se observa
ningun tipo de reduccién del costo.

Disminucién de costos por dejar sin
efectos: Tramites 12 Solicitud de ajuste
por indice de inflacion de las tarifas
maximas para actividades de distribucién
por medio de ductos de gas natural,
posterior a la fecha de la propuesta de
tarifas maximas, Tramite 13 Solicitud de
ajuste por indice de inflacién de las tarifas
méaximas para las actividades de
distribucion por ductos de gas natural, por
circunstancias extraordinarias, Tramite
16 Solicitud de ajuste anual por indice de
inflacion de tarifas maximas para
actividades de distribucién por medio de

Al respecto, hacemos notar que los
costos relacionados con estos tramites
actualmente se encuentran contenidos en
el pago por Supervisién Anual, por lo
cual actualmente no tiene un costo
adicional para el distribuidor, es decir no

se podria asumir ningun ahorro.
Asimismo la disposicion 13.4 del
Anteproyecto  establece que los

Distribuidores podran solicitar a la
Comision un ajuste sobre su Lista de
Tarifas Maximas y Otros Cargos
Regulados de acuerdo con el indice de
inflaciébn que corresponda al periodo de




ductos de gas natural y Tramite 17
Solicitud de ajuste por indice de inflaciéon
de las tarifas méaximas para actividades
de distribucién por ductos de gas natural,
previo al inicio de operaciones, por
$30,487.20 pesos cada tramite.

tiempo transcurrido entre la fecha de
expresion de la Lista de Tarifas Maximas
y Otros Cargos Regulados aprobados al
Distribuidor y la fecha en que dé Inicio de
operaciones, con lo cual se conservan los
mismos derechos con el mismo proceso

de elaboracién, solicitud y aprobacion.

Finalmente, hay tramites que la CRE no enlista en estas tablas de Andlisis Costo —
Beneficio, dado que no las tiene cuantificadas, pero que sin duda alguna incrementaran
los costos de la prestacion del servicio, ya que con esta combinacién de regulaciones,
solicita mediante su disposicién 14.1 nuevos reportes sobre la dictaminados por un
contador acreditado ante la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) de
manera anual como son: notas sobre los ingresos percibidos en el ejercicio fiscal
correspondiente, por el Servicio de Distribucién, diferenciando por tarifas
convencionales y tarifas maximas, e indicando la facturacion llevada a cabo respecto a
cada uno de los grupos tarifarios y el nimero de usuarios correspondiente, notas sobre
los ingresos percibidos en el ejercicio fiscal correspondiente por conexiones (estandar y
no estandar), desconexiones y reconexiones, diferenciando por tarifas convencionales
y otros cargos regulados, e indicando la facturacion de cada uno de los grupos tarifarios
y el nimero de servicios correspondiente, notas sobre los ingresos percibidos en el
ejercicio fiscal correspondiente, por penalizaciones, indicando la facturaciéon llevada a
cabo respecto a cada uno de los grupos tarifarios y el numero de usuarios
correspondiente. Todas estas notas ademas de la carga regulatoria que van a significar,
tanto para el Permisionario, como para el auditor y la Comisién, requeriran de un costo
adicional que, a la fecha no es cuantificable dado que no se le ha pedido a ningun auditor
certificado tal nivel de detalle y que debera ser entregado de manera anual, siendo que
informacién con un detalle similar se solicitaba de manera quingquenal sin requerir cubrir
los costos de un auditor acreditado ante la SHCP.

Finalmente, como se indicd, los montos de pago de aprovechamientos que la CRE dice
reducir para el Permisionario no coinciden con los montos que arroja el portal e5cinco y
que actualmente se pagan, con ello no se puede hacer un calculo confiable de los
ahorros que indica la CRE.

4. Carga Regulatoria

Si bien la Comisién en el Anexo 5. Analisis Costo — Beneficio, detecta la creacion de
nuevos tramites, no preveé la carga regulatoria que generaria para los Permisionarios y
para la misma CRE el cumplir con lo establecido en el Anteproyecto.

Asimismo, no analiza, ni prevé los costos y la carga regulatoria que produciria la
convivencia del esquema actual regulacién de precio tope con la regulacién de LRM,
por lo que, tan solo en cuanto al tiempo de resolucién de los tramites se generara un
impacto negativo para los Permisionarios. Lo anterior, se hace evidente en el niumero
de tramites que se encuentran retrasados, en gran medida debido a la suspension de
plazos desde el 18 de enero de 2021 de conformidad con el acuerdo A/001/2021, misma
gue es aplicable Gnicamente para la Comision, afectando asi el desahogo oportuno, y
propiciando una mayor carga regulatoria a los particulares que a su vez derivaria en
costos. A continuacion, se exponen diversas disposiciones donde se hace notar el
incremento de carga regulatoria:



En el Apartado segundo, disposicion 4.3, fraccion IV del Anteproyecto, se
establece que el Permisionario deberd acompafar la Solicitud de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados con el soporte documental del 100% de la
Capacidad Reservada del sistema amparado en el permiso, cuando se solicite
la Lista de Tarifas en Base Interrumpible. En este sentido, la Comisién no es
clara ni especifica con la informacién que requerira por lo que el Permisionario,
por lo que no puede dimensionar la carga administrativa que esto supondrd, o
en su caso, los costos administrativos que puede traer consigo el cumplimiento
de este requisito.

En la Tabla 16. Requisito adicional respecto al Tramite 8, trAmite que no esta
considera en la lista de la Tabla 1. Tramites que se crean y modifican en el
Anteproyecto, la CRE indica que: “se genera un incremento en costo debido al
aumento de los requisitos del Tramite 8 sobre en envié de los Estados
Financieros Dictaminados e informacién financiera dentro de las obligaciones de
distribucion de gas natural por medio de ductos”en lo que pareciera agregar soélo
un requisito, pasando de 4 a 5, sin embargo, se observa lo siguiente:

o En cuanto al requisito “Estados financieros dictaminados o notas o
informes complementarios a los estados financieros dictaminados, de
acuerdo a lo establecido en la NIF C-13 o memorias de calculo,
incluyendo la descripcion de los parametros utilizados.”, se observa un
incremento de la carga regulatoria, asi como en los tiempos de
cumplimiento y costos de obtencion de la informacion, ya que las notas y
analisis adicionales que los auditores realicen tiene cuotas adicionales a
las establecidas para las entregas que actualmente se realizan.

o Dice establecer el requisito de la “Balanza de comprobacién, al cierre del
ejercicio fiscal.”, sin embargo, este requisito ya se presenta en
cumplimiento de la disposicion 5.2 de la Directiva de Contabilidad, cabe
destacar que el catalogo de cuentas presentado en el Anexo Il Criterios
Contables del Anteproyecto, se establece un mayor grado de detalle de
la informacion, sin justificar el uso que dard la CRE a ese detalle
exhaustivo, asimismo no considerar que el cambio de sistemas contables
y el mayor detalle incrementard su costo de elaboracion y mantenimiento.

o En lo referente al requisito “Reporte de precios de transferencias y el
pago de dividendos a partes relacionadas.”, representa una sobre carga
regulatoria ya que la Comision pretende revisar “...la informacion para
analizar la congruencia interna del desarrollo del sistema de distribucion
por medio de ducto de Gas Natural conforme a pardmetros nacionales
de la industria asi como para validar que el Distribuidor haya efectuado
transacciones con partes relacionadas a precios de mercado, en su caso,
la CRE podr& ajustar los Costos OMAV e Impuestos”, como lo estipula
en la disposicion 10.7 de las DACG Tarifas, sin embargo, implicaria una
regulacion excesiva y por lo tanto mayores costos. Con el esquema que
la CRE pretende implementar, dado que ya realiza una revision a
posteriori con una fijacion de tarifas a priori, no seria posible ajustar
costos de Operacion, Mantenimiento, Administracion y Venta (OMAV) e
impuestos ya que estos han sido erogados un afio antes en todo caso lo
gue habria seria un desconocimiento OMAV e impuestos ya erogados,
conforme a un comparativo que realice la Comision sobre términos
desconocidos para el Permisionario previamente a la erogacion de



dichos gastos. Asimismo, utilizar comparativos sobre parametros de la
industria tiene sentido bajo una regulacién de incentivos y en una de
méxima rentabilidad como pretende establecer la Comision.

e En la Tabla 21. Costo por creacion del Tramite 4, se indica que este tramite es
"... respecto a las obligaciones de distribucién de gas natural por medio de ductos
para la presentacion de un informe anual”, existiendo una contradiccion con la
Tabla 1. Tramites que se crean y modifican en el Anteproyecto, en la que se
indica que el Tramite 4 se refiere a la “Solicitud de ajuste por indice de inflacién
de las tarifas maximas para actividades de distribucion por ductos de gas natural,
previo al inicio de operaciones”.

e Enla Tabla 22. Costo por creacion del Tramite 6 se indica que este tramite "...
respecto a las obligaciones de distribucion de gas natural por medio de ductos
para la presentacion de un informe anual”, existiendo una contradiccion con la
Tabla 1. Tramites que se crean y modifican en el Anteproyecto, en la que se
indica que el Tramite 6 se refiere a la “Solicitud de ajuste Intraquinquenal de
tarifas maximas para actividades de distribucion por medio de ductos de gas
natural”.

e Adicionalmente a las obligaciones presentadas en el documento “Anexo 5.
Andlisis Costo — Beneficio”, el Permisionario identificd que en la fraccion Il de la
disposicién 14.1 del Anteproyecto, se agrega al cumplimiento de obligaciones
anuales del Permisionario la entrega de la “La Base de Activos Regulada de
acuerdo con el Anexo Il de las presentes DACG de Tarifas de Distribuciéon, con
los lineamientos contables, los activos fijos necesarios para la adecuada
prestacion del Servicio de Distribucién, segregando la vida util, la fecha de
adquisicion, capitalizacién y fecha base de reexpresion y el costo nominal de
adquisicion.”, dicho requisito no se encuentra en el Analisis Costo — Beneficio,
pero supone al Permisionario una carga y costo regulatorios no contemplados
en dicho analisis. Cabe resaltar que esta informacién se presenta cada cinco
afios con la revision quinquenal de tarifas y ahora se presentara cada afio, por
lo que el costo actual, se multiplica por cinco.

Por lo anterior, hacemos notar que la CRE no ha cuantificado la cantidad de carga
regulatoria que generara la aplicacion de una doble regulacién, tanto para los
Permisionarios, como para la propia Comision, ya que por ejemplo la emision de nuevos
reportes de informacién que no quedan claramente descritos; asimismo no se cuantifica
el incremento de personal que requerira tanto para la CRE como para el Permisionario
la revisidn exhaustiva que plantea para la emision y verificacion de: la aprobacién de
tarifas, la revision de estados financieros, las notas de aplicacion de cargos por
conexiones (estandar y no estandar), desconexiones y reconexiones, tarifas
convencionales, regulados, facturacibn de cada uno de los grupos tarifarios,
penalizaciones a cada uno de los grupos tarifarios conforme las notas solicitadas de
manera anual, el monitoreo y actualizacion de parametros econémicos requeridos para
la determinaciéon de la LRM, las variables demogréficas necesarias para la
determinacion del incentivos para la expansion y los métodos comparativos para
determinar los costos eficientes mediante parametros nacionales e internacionales,
segun lo expuesto por la Comision en el Anteproyecto.



B. Reflexion metodoldgica sobre el Anteproyecto

La Comision plantea que el Anteproyecto tiene como objetivo general actualizar el
esquema regulatorio sobre la determinacion de las tarifas para la actividad de
distribucion de gas natural por medio de ducto, a fin de que propicie que las actividades
reguladas se lleven a cabo bajo principios de uniformidad, homogeneidad, regularidad,
seguridad y continuidad; se protejan los intereses de los usuarios; se consideren las
mejores practicas en las decisiones de inversion y operacion, y se promueva la demanda
y el uso racional de los bienes y servicios correspondientes, asimismo, reducir las
barreras a la entrada, al disminuir la carga administrativa que enfrentan los
Distribuidores en la determinacion de sus tarifas y al establecer mecanismos que
incentiven la competencia y acceso a la actividad de distribucion de gas natural por
medio de ducto. Adicionalmente, tambien tiene por objetivo disminuir, de manera
general, el costo de cumplimiento en materia tarifaria.

Los objetivos planteados de la Comisién son convergentes con los objetivos de los
Permisionarios enfocados a tener una regulacién que simplifique y reduzca tramites y
costos, tomando en cuenta el interés de los usuarios al propiciar un servicio accesible,
seguro y amigable con el ambiente, que considere el interés de los inversionistas de
tener un retorno razonable y la seguridad de recuperacion de su capital, tal como cita la
Anteproyecto; de contar con una regulacién que “...[incluya] los incentivos que permitan
fomentar la competencia en el sector y maximizar la penetracion del gas natural en el
mercado mexicano, en sustitucion de otros combustibles con mayores precios e
implicaciones negativas al medio ambiente...”. En este sentido, MTG considera que
existe espacio para la discusion y las propuestas de manera que se logre una regulacion
que propicie la consecucion de tales objetivos.

1. Incompatibilidad de esquemas tarifarios
1.1. Tarifa Maxima y Rentabilidad Maxima

Se observa que el Anteproyecto mezcla aspectos de dos de los paradigmas mas
comunes de la regulacion, el enfoque de “costo de servicio” y “regulacion por incentivos”.
Si bien es cierto que en la practica internacional no se observa la aplicacién de alguno
de los dos esquemas en su concepcion “pura”, es necesario evitar que la regulacion
mezcle aspectos que por su naturaleza son antagonicos y que combinados repercutirian
negativamente en el desarrollo del mercado de distribucion y, en dltima instancia, en
perjuicio de los usuarios ante la deficiencia o indisponibilidad del servicio.

Actualmente, las tarifas de distribucibn de gas natural por medio de ductos se
determinan bajo una regulacién de precio tope o tarifa maxima (price cap). Los
esquemas regulatorios de precio tope atienden la falla de mercado de informacién
incompleta (asimetria de la informacion), puesto que el regulador desconoce, con un
nivel de detalle adecuado, la realidad operativa y de costos de la empresa regulada para
los afos subsecuentes, por lo que su tarea regulatoria es buscar los mecanismos para
gue dicha informacién se revele (exdgena o endégenamente), de forma que las tarifas
por la prestacion de los servicios sean adecuadas.

La regulacion por incentivos establece un tope a las tarifas individuales de cada servicio
o al ingreso unitario. El nivel maximo de tarifa o ingreso se determina a partir de una
proyeccion del plan de negocios que incluye la proyeccion de inversiones y costos
OMAYV vy considera una rentabilidad proyectada razonable objetivo que aprueba, pero
no garantiza el regulador.



Se busca entonces incentivar a la empresa regulada a alcanzar mejoras en eficiencia 'y
productividad a lo largo del periodo regulatorio. La empresa conserva una parte de la
rentabilidad que resulta de las ganancias en eficiencia, en tanto que la otra parte la
traslada a los usuarios a través del factor de eficiencia.

Bajo el esquema de regulacion actual, se establece un méaximo a la tarifa individual de
cada servicio, es decir, al ingreso unitario ponderado de los distintos servicios. El nivel
méximo de tarifa se determina a partir de una proyeccion del plan de inversiones
(CAPEX) y de los costos OMAV (OPEX), considerando la rentabilidad proyectada
aprobada, no garantizada, el regulador determina la razonabilidad de la proyeccion a
partir de analisis comparativos con otras empresas de la industria o de industrias con
perfiles de riesgo similares, con base en el desempefio previo de la propia empresa
regulada o con otras herramientas técnicas. El esquema busca basicamente establecer
tarifas maximas que incentiven a la empresa a alcanzar mejoras en eficiencia y
productividad a lo largo del periodo regulatorio. Bajo el esquema de incentivos, el
regulador enfrenta una disyuntiva en la que privilegia impulsar esquemas que mejoren
la eficiencia en el largo plazo a cambio permitir que las tarifas estén desligadas de los
costos reales.

El hecho de que las tarifas tengan un grado de disociacién de los costos no es un
objetivo de la regulacion en si mismo. El regulador prefiere asumir esta consecuencia a
cambio de no destinar demasiados recursos a develar la informacion de la empresa.
Con los mecanismos de incentivos se busca que a lo largo del periodo regulatorio la
propia empresa revele tal informacion de manera enddégena en la determinacion de sus
tarifas.

La regulacion de tarifa maxima enfatiza justamente el hecho de que este tipo de
regulacién resulta eficiente por no requerir revisiones exhaustivas de costos. Luego
entonces, la fijacion de precios maximos incentiva al permisionario a buscar eficientar
Sus costos y procesos, asi como maximizar sus rendimientos de escala, absorbiendo el
riesgo de mercado o los sobrecostos de sus bienes de capital, personal y servicios.

La disyuntiva a la que se enfrenta el regulador en el esquema de incentivos o precio
maximo, es privilegiar alcanzar mejoras en eficiencia en el largo plazo a cambio permitir
gue las tarifas estén desligadas de los costos reales de prestacion del servicio.

Ahora bien, en la regulacion de Rentabilidad Maxima (rate of return) el regulador autoriza
al regulado la fijacion de unos precios no monopolisticos, que cubran todos los costos
de produccion del servicio incurridos racionalmente, mas una tasa justa y razonable de
rentabilidad al capital invertido. Se acepta que el precio sea mayor al coste marginal y
el regulado obtenga una tasa justa de rendimiento por la inversion realizada, que se
conoce como tasa base. Si la empresa combina sus factores de forma eficiente y
produce al minimo coste, con esta tasa de rendimiento obtendria el coste de oportunidad
del capital, lo que de forma ideal seria la tasa de rendimiento competitiva de la inversiéon
realizada, pero esta circunstancia raramente se cumple en la practica.

La regulacion por costo de servicio establece un tope a la rentabilidad garantizada que
puede obtener el regulado y las tarifas que aplica varian en consecuencia; es decir, la
empresa regulada tiene libertad de modificar sus tarifas con objeto de cumplir con la
rentabilidad autorizada por el regulador sin menoscabo de su derecho a potenciar la
misma y mantener la viabilidad econémico—financiera. Este paradigma regulativo busca
que los regulados no sobrepasen la rentabilidad objetivo, a la vez que las tarifas reflejen



de la manera mas fiel posible el costo real de prestar el servicio; aunque se pierden
incentivos a la eficiencia en cuanto al nivel de inversiones y costos (efecto Averch —
Johnson).

Durante el intervalo regulatorio, puede darse dos situaciones: por un lado y debido a
niveles de eficiencia no previstos, puede existir una disminucion de los costos, con lo
cual la empresa regulada se apropia de esa rentabilidad, igual cosa sucederia si
aumentan los ingresos por aumento en la demanda o cualquier otro motivo; en
contraposicion, la empresa prestadora absorbera las pérdidas debido a cualquier
aumento de costos externos. En este tipo o modalidad de regulacion, el intervalo
regulatorio es relativamente breve (maximo tres afios) y endogeno (depende de la
conducta de la empresa durante ese periodo).

Es importante indicar que las revisiones regulatorias son sensibles a los costos vigentes,
porque éstos sirven como base para determinar los precios del periodo posterior, es
decir que la variacion de los precios esta estrechamente vinculada a la variacion de los
costos, y como se evita una rentabilidad excesiva, en teoria, los consumidores reciben
rapidamente los beneficios de cualquier innovacién o reduccién de costos.

En contraposicion los regulados se quejan de que, debido a la carga burocratica de este
tipo de regulacién, en la practica existen diferencias significativas entre la tasa de
rentabilidad aprobada y la tasa de rentabilidad real. Para obviar este aspecto, en los
EEUU los entes reguladores han aceptado mecanismos de ajuste automéatico de las
tarifas, en los cuales las empresas de servicios publicos pueden ajustar los tarifas de
los servicios en funcion de las variaciones de los precios de los insumos que estan fuera
de su control (la electricidad para el bombeo, los aumentos de impuestos sobre la
propiedad, los incrementos salariales, los aumentos de precios del agua cruda, los
aumentos de los precios de los insumos quimicos, etc.), sin tener que recurrir a los
extensos y engorrosos procedimientos formales de ajuste de tarifas.

La disyuntiva a la que se enfrenta el regulador bajo este esquema de rentabilidad
maxima es privilegiar que las tarifas reflejen fielmente los costos reales de prestar el
servicio, garantizando la rentabilidad, a cambio de no establecer incentivos a la
eficiencia.

El esquema planteado en el Anteproyecto pretende fijar ambas cosas, tanto la
rentabilidad que el permisionario puede obtener sin garantizar la misma, como la tarifa
que debe cobrar; es decir se fija un retorno no garantizado y el precio al que podra
ofertar sus servicios; por lo tanto, el Permisionario no tiene ningin incentivo ya que se
somete a una doble fijacion de los parametros mas importantes de su negocio.

En Latinoamérica es comun el manejo de cualquier de las regulaciones, mas no el
conjunto de ellas; ya que al fijar por un periodo determinado las tarifas, el Permisionario
no tiene manera de regular sus ingresos y por lo tanto, la variable con la que puede
jugar son los costos, fomentandose un incentivo perverso; ya que podria decidir reducir
tanto sus costos que pusiera incluso en riesgo la operacion de su sistema o la calidad
de su servicio para no rebasar el limite de Rentabilidad Maximo, haciendo inviable las
nuevas inversiones y por lo tanto no masificar el servicio.

Ahora bien, aun si sus costos fueran aceptables por debajo del limite de rentabilidad
establecido y su vocacion expansora lo llevara al “merecimiento” del premio a la
expansion, no tendria manera de acceder a ese extra de rentabilidad dado que su tarifa
(detonador del ingreso) contiene un tope maximo. Mas aun, no tendria manera de



recuperar el incremento de sus costos, si éstos experimentan un crecimiento superior al
de los precios promedio de la canasta basica en México, ya que el Unico mecanismo de
actualizacion que sefiala el Anteproyecto para modificar el tope de la tarifa es la tasa
inflacion anual en México.

Té&citamente podemos ver esta incompatibilidad de esquemas tarifarios en la disposicion
10.7 de las DACG Tarifas, en la que se establece que la CRE revisara la informacién
entregada anualmente para analizar y valorar la congruencia interna del desarrollo del
sistema de distribucion, conforme a pardmetros nacionales de la industria, asi como
para validar que el Distribuidor haya efectuado transacciones con partes relacionadas a
precios de mercado, en su caso, la Comision podra ajustar los costos OMAV e
Impuestos. ¢Es decir la Comision evaluara la eficiencia de los costos en un esquema
de rentabilidad maxima?, de ninguna manera esto se podria considerar asequible, toda
vez que llevaria al mercado al peor de los mundos, la fijacién de una tarifa, limitacién de
rentabilidad, desconocimiento de costos ejercidos y por tanto penalizaciones (dado que
no se reconocerian los costos ya realizados y, por tanto, el Permisionario podria por ese
recorte, exceder el LRM).

Como podran observarse, un esquema en donde el Permisionario no pueda autorregular
sus tarifas, no puede ser compatible con un esquema de fijacion de rentabilidad; ya que,
para la supervision de rentabilidad, se requiere contrarrestar los ingresos que se fijan a
inicio del quinquenio (via precio tope) contra los costos de capital y costos operativos
que varian constantemente, no Unicamente una vez por afo, ni tampoco al mismo nivel
que la canasta bésica local, es decir el INPC.

Considerando lo anterior, se observa que el Anteproyecto incorporaria un elevado riesgo
para la viabilidad econémico—financiera de los Permisionarios al imponer, de manera
concurrente, controles estrictos sobre la rentabilidad maxima anual permitida y limites
maximos a las tarifas que se revisaran en Periodos Regulatorios quinquenales.

Los proyectos de inversion en redes de gasoductos para la distribucién son altamente
intensivos en capital, con cuantiosas inversiones hundidas y largos tiempos de
depreciacién. En este sentido, la propuesta regulatoria del Anteproyecto someteria a los
Distribuidores a una presién innecesaria por el constante riesgo de incumplir ante la
complejidad e imposibilidad, de planear el desarrollo del negocio para periodos de un
afo a fin de respetar el LRM con la restriccion de tarifas maximas inamovibles.

Dicho riesgo se exacerba si, como se entiende del Anteproyecto, la Lista de Tarifas
Méaximas que apruebe la CRE al inicio de cada quinquenio necesariamente se debera
realizar considerando las proyecciones de inversiones y costos OMAYV. A lo anterior se
suma el hecho de que la supervision del cumplimiento de la regulacién que realizaria la
Comision se basaria en informacién real, no proyectada, y la aplicacibn de esa
supervision se haria con dos afios de rezago (11. Procedimiento del Mecanismo de
Supervision).

La unica forma de reducir dichos riesgos a niveles razonables seria con la aprobacién
de tarifas maximas quinquenales suficientemente holgadas al grado de que terminarian
siendo inocuas, pues el distribuidor nunca las aplicaria. Las tarifas que aplicaria serian
aquellas que, afio con afio, le permitan satisfacer la restriccion del LRM.

Por lo cual, hacemos un llamado a la CRE a considerar qué tipo de regulacion conviene
mas para cubrir los objetivos planteados en el Anteproyecto, de promover el desarrollo
eficiente de la industria y de mercados competitivos para la prestacion del Servicio de



Distribucion por medio de ducto de gas natural, que reflejen las mejores practicas en las
decisiones de inversion y operacién, asi como de proteccion de los intereses de los
Usuarios y Usuarios Finales, para fomentar la demanda y uso racional del Servicio y
propiciar que la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados consistan en
esquemas regulatorios econémicamente viables, simples y transparentes; para un
mercado en donde no hay exclusividad, existen competidores, sustitutos perfectos (Gas
LP) y cuya cobertura del mercado residencial es inferior al 9%; un esquema de
incentivos o un esquema de maxima rentabilidad, limitar los cargos o limitar las
ganancias.

1.2. Tarifa en términos reales con supervision en términos nominales

El esquema de regulacién vigente instruye claramente un esquema de revision tarifaria
en términos reales. De manera tacita en la disposicion 12.4 de la Directiva de Tarifas
establece que toda la informacion del plan de negocios que se presente para diferentes
periodos de tiempo y corresponda a valores monetarios, debera expresarse en pesos
sin ajustes por inflacion o variaciones en el tipo de cambio. Por lo tanto, no habia una
distorsién entre la tarifa aprobada y los parametros de revision, la tasa de rentabilidad,
por ende, esta fijada también en términos reales. Es decir, los cargos maximos y los
componentes del ingreso requerido, se encontraban a una misma fecha de expresion,
en perfecta sintonia.

El Anteproyecto establece en su disposicién 4.1. fraccion I. que los Distribuidores
deberan indicar a la Comision para cada periodo regulatorio, la Lista de Tarifas Maximas
y Otros Cargos Regulados con la fecha base de expresion de éstas, es decir, hay una
fijacion de cargos maximos en términos reales. Adicionalmente, el capitulo 13.
Mecanismos de Actualizacién de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados,
establece que los permisionarios Unicamente podran actualizar dicha Lista cada 12
meses por la inflacidon que registre el INPC en el afio anterior.

Ahora bien, en la disposicién 10.1 de la DACG Tarifas establece que la supervision anual
se llevara a cabo mediante la evaluacion del flujo neto, que correspondera a la diferencia
entre los ingresos anuales y la suma de los costos OMAV correspondientes al Servicio
de Distribucion, Costos Anual de la Inversion (CAl) y los Impuestos; en dénde los
ingresos, los costos OMAV vy los impuestos a las utilidades, estaran basados en la
informacion de los Estados financieros dictaminados, que se encuentran expresados en
términos nominales, sin embargo, el costo anual de la inversién se calcula utilizando un
componente de tasa de rentabilidad, que segun la disposicion 10.3 del Anteproyecto y
el Acuerdo QUINTO del Acuerdo DACG, estara establecida en términos reales.

Por lo tanto, tenemos la fijacién de los cargos maximos en términos reales con una
supervision que combina componentes nominales y reales (CAl), distorsionado
completamente supervision del LRM con la fijacion de las Tarifas, creando una
disociacion tedrica - practica en la aplicacion de esta nueva regulacion.

1.3. Costos indexados e Ingresos en moneda local

El Anteproyecto en su disposicion 4.2 establece que los Distribuidores deberan solicitar
la autorizacion de su Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados para cada
Periodo Regulatorio, indicando entre otros aspectos, la fecha base de expresion de
éstas, una vez aprobadas estas tarifas, de conformidad con la disposicion 12.1 los
Distribuidores podran solicitar la actualizacion anual por indice de inflacién de su Lista



de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados, para ello debera presentar su memoria
de célculo que, de conformidad con la disposicion 13.1 y 13.2 unicamente considera la
variacion anual del INPC, como ya se menciond. De ello desprende claramente que,
una vez fijada la lista de tarifa para todo el periodo regulatorio de 5 afos, la Unica
variacién que puede sufrir las tarifas maximas, es por los cambios en la inflacion Mexico,
es decir los precios de la canasta basica local.

Actualmente la Directiva de Tarifas en su disposicion 12.2 establece que como parte del
plan de negocios que el distribuidor debera identificar las proporciones de requerimiento
de ingresos afectados por inflacion México, inflacién Estados Unidos y variaciones de
tipo de cambio, asimismo en la disposicion 17.3 establece que el indice de inflacién
reflejara las variaciones anuales historicas en el INPC, el CPI y el tipo de cambio, y se
determinard de acuerdo con las proporciones del requerimiento de ingresos de cada
Permisionario. Finalmente, en los formatos que recientemente publicé la CRE para las
revisiones quinquenales y las tarifas iniciales, solicitan el porcentaje de afectacion en
pesos y dolares, de cada una de las inversiones, costos y gastos ejercidos y
proyectados.

Con lo anterior la Comision demuestra que es de su conocimiento y aceptacion, que los
costos tanto de capital como operativos en la industria del gas natural estan
influenciados por una moneda distinta a la local, con lo cual, el Permisionario se
enfrentara a la problematica de absorber a riesgo propio las variaciones en el tipo de
cambio, sin que estas fluctuaciones se recojan al menos dentro de la actualizacién de
tarifas.

Por dltimo, manifestamos que en las disposiciones del Anteproyecto se observan temas
gue impiden tener certidumbre respecto al cumplimiento de los objetivos que sefala el
Anteproyecto, los cuales se desarrollan el Anexo 1 adjunto al presente, que contiene el
analisis de la metodologia.

En conclusion, MTG considera que el Anteproyecto no cumple con los principios,
bases y objetivos de la LGMR y por lo tanto, no genera una Mejora Regulatoria, ya
gue representa un sobre regulacién, mayores costos de cumplimiento para los regulados
y prevé mayor tiempo de resolucion.

Asimismo, y en aras del desarrollo y promocién de una nueva regulacién que cumpla
con la LGMR, misma que simplifique y reduzca tramites y costos, tome en cuenta el
interés de los usuarios para tener un servicio accesible, seguro y amigable con el
ambiente, que considere el interés de los inversionistas de tener un retorno razonable y
la seguridad de recuperacion de su capital, MTG reitera a la Comisién su disposicion
para realizar mesas de trabajo que contribuyan a generar unas Disposiciones
Administrativas de Caracter General que consideren el mercado actual, asi como las
buenas practicas regulatorias.



V

Con base en lo expuesto a lo largo del presente documento, atentamente pido se sirva:

Unico: Tenerme por presentado con la personalidad con que me ostento, haciendo
comentarios al Anteproyecto No. 65/0013/250722 en los términos expuestos, a fin de
gque se tome en consideracién la solicitud expresada y se haga llegar a la CRE los
comentarios expuestos.

ATENTAMENTE

P

Danae Burguefio Sanchez
Apoderada legal
Comercializadora Metrogas, S.A. de C.V.
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Manifestaciones en relacién con el Anteproyecto de Disposiciones
Administrativas de Caracter General que especifican la Metodologia de
tarifas de distribuciéon por ducto de gas natural

A. Introduccién

Naturgy México y Comercializadora Metrogas han operado en México desde 1997 y
1998, respectivamente. A lo largo de estos afos, ambos distribuidores se han destacado
como lideres en la expansion de infraestructura y del servicio de distribucién de gas
natural en México, manteniendo un importante compromiso de inversiones que se
reflejan en el desarrollo de mas de 24 mil kilbmetros de redes de distribucion de gas
natural a lo largo del territorio mexicano y mas de 1.5 millones de usuarios, lo que
representa mas de la mitad de los usuarios totales de distribucion de gas natural en
México.

Es importante resaltar que estas distribuidoras tienen un especial compromiso por llegar
amas hogares, siendo las distribuidoras que mas han apostado por el sector residencial,
con mas del 60% de los usuarios residenciales en el pais. Asimismo, ambas
distribuidoras contribuyen con alrededor del 37% de la energia que se distribuye en
México.

A lo largo de su historia Naturgy México y Comercializadora Metrogas se han
preocupado por promover el sector y han realizado grandes esfuerzos para comunicar
a la sociedad sobre los beneficios del gas natural y del servicio de distribucion de este
energético, entre los que se encuentran el ahorro para las familias al tener un
combustible mas competitivo, seguro, comodo y amigable con el medio ambiente.

Con base en lo anterior, Naturgy México y Comercializadora Metrogas manifiestan su
interés para definir una regulacién en materia tarifaria que brinde la certidumbre
necesaria para continuar con el desarrollo del sector de distribucién e incrementar el
porcentaje de penetracion del gas natural en la matriz energética, especialmente en el
sector residencial. En este sentido, consideramos que la regulacién que se emita el
respecto debera obedecer a las premisas establecidas en la Ley de Hidrocarburos y el
Reglamento de las Actividades a las que se refiere el Titulo Tercero de la Ley de
Hidrocarburos: que las contraprestaciones, precios o tarifas de los permisionarios deben
permitir la obtencion de una rentabilidad razonable, que refleje el costo de oportunidad
del capital invertido, el costo estimado de financiamiento y los riesgos inherentes del
proyecto, entre otros, considerando los principios que permitan el desarrollo eficiente de
la industria y de mercados competitivos, que reflejen las mejores practicas en las
decisiones de inversion y operacion.

Para lograr lo antes expuesto, se propone trabajar conjuntamente con la industria y la
Comisién Reguladora de Energia (la Comision o CRE) en el desarrollo de la metodologia
para la determinacion de tarifas maximas que incentive el crecimiento de las redes de
distribucion y permita la masificacion del servicio, llevando los beneficios del gas natural
a usuarios residenciales, comerciales e industriales, promoviendo que la nueva
metodologia implique una mejora regulatoria. Es asi que proponemos implementar
mesas de trabajo en las que se propongan los escenarios regulatorios que podrian
lograr los objetivos antes sefalados.

Si bien el Anteproyecto de Disposiciones Administrativas de Caracter General que
especifican la Metodologia de Tarifas de Distribucion por Ducto de Gas Natural (el
Anteproyecto o las DACG de tarifas) publicado en la Comision Nacional de Mejora
Regulatoria el 25 de julio del 2022, muestra el interés de la Comision por expedir unas
disposiciones que incentiven el desarrollo de la actividad de distribucién y fomenten la
masificacion, consideramos que existen puntos que deben ser aclarados y revisados,
ya que, tal como estan planteados, podrian impedir que se cumpla el objetivo previsto.
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A continuacion, se presentan los principales puntos, objeto del andlisis realizado por
Naturgy México y Comercializadora Metrogas, en relacién con el Anteproyecto:

1.

Metodologia de estimacion del Costo de Capital Regulado

Se observa que la muestra de datos historicos empleada para el célculo de los
pardmetros del modelo Capital Asset Pricing Model (CAPM) incrementa la
volatilidad del resultado, ya que el valor de los pardmetros captura aspectos
coyunturales de los ciclos econdmicos, la volatilidad de los mercados y el manejo
de las politicas monetarias.

Por otro lado, el modelo no involucra parametros que capturen el riesgo que
representa realizar la actividad de distribucion en México.

Metodologia de CAl y Flujo Neto

La férmula del Costo anual de la inversién (CAIl) no reconoce la reexpresion de
la BAR para el célculo de la rentabilidad observada de los permisionarios.

Al llevar a cabo el andlisis de la formula de cuotas fijas, se identifica que la
amortizacion no es lineal en el tiempo. Esto es inconsistente con el método de
linea recta para el calculo de la depreciacion, establecido en los Criterios
contables.

La formula del flujo neto no es clara respecto a diversos temas como: el
tratamiento de los activos e ingresos de conexién, de los arrendamientos
financieros, asi como de los intereses o gastos financieros.

Procedimiento de Mecanismo de Supervision

La aplicacién del Mecanismo de Supervision genera incertidumbre respecto a la
lista de tarifas maximas que podra aplicar el Distribuidor para garantizar la
continuidad y seguridad en la prestacion del servicio.

Criterios contables

La Comisidn no establece criterios para el prorrateo de costos y gastos comunes
ni para los activos fijos intangibles.

La determinacion de la depreciacién por el método de linea recta, establecido en
la NIF C-6, resulta inconsistente con la aplicacion de la formula del Costo Anual
de la Inversion.

Se observan ajustes a la vida util de algunos activos, lo que aceleraria la
depreciacién de los activos que actualmente cuentan con una vida Gtil superior
0 viceversa, impactando de forma negativa en los resultados de los
permisionarios.

La informacion financiera solicitada por la Comisién implica una inversion en
tiempo y dinero, tiempo para realizar evolutivos en sistemas y mayor tiempo para
gue la informacion sea dictaminada.

Procedimientos y su ejecucion

Se requiere mayor claridad sobre la informacion que revisara la Comision y sobre
los plazos propuestos para diferentes analisis.



B. Metodologia para la determinacion de la tasa de rentabilidad méaxima

1. Series historicas y estabilidad de los parametros

Una de las modificaciones introducidas en el documento 2. Anexo |. DACG Tarifas de
Distribucion, respecto de la metodologia vigente, es la reduccion de la muestra de datos
histéricos de las series empleadas como referencia para determinar la tasa libre de
riesgo, el rendimiento del mercado accionario en Estados Unidos de América (EUA) y el
riesgo pais.

Para la tasa libre de riesgo y para el rendimiento del mercado accionario en Estados
Unidos de América se reduce la muestra de datos historicos de 30 a 5 afios. En el caso
del riesgo pais la reduccién es de 10 a 5 afios.

Contrario a lo que se sefala en el Anexo, la reduccién de las observaciones histéricas
de una serie aumenta la volatilidad del resultado, ya que es mas sensible a coyunturas
de corto y mediano plazos.

Este incremento en la volatilidad del resultado se puede comprobar aplicando la
metodologia propuesta en el Anexo | para diferentes extensiones de datos histéricos y
diferentes afios de referencia.

En las tablas posteriores se presentan los valores que se obtendrian para la tasa libre
de riesgo, el rendimiento del mercado accionario de Estados Unidos y el riesgo pais,
empleando el procedimiento establecido por la comision en el Anexo | de las DACG pera
adoptando diferentes tamafios de ventanas de datos histéricos y diferentes fechas de
referencia de célculo.

Tabla 1: Estimacion rendimiento del Bono Americano para diferentes ventanas temporales y afios de

referencia
Rendimiento Bonos Americanos 30 afios
Fecha de referencia 5 afios 10 afios 15 afios 20 afios 30 afos
12-2021 2.82% 2.95% 3.45% 3.84% 4.77%
12-2020 2.77% 3.05% 3.55% 3.93% 4.88%
12-2019 2.80% 3.19% 3.62% 4.04% 5.02%
12-2018 2.96% 3.34% 3.78% 4.21% 5.22%
12-2017 3.02% 3.46% 3.90% 4.33% 5.41%
12-2016 3.03% 3.65% 4.05% 4.51% 5.60%
12-2015 3.29% 3.88% 4.24% 4.72% 577%
12-2014 3.57% 4.03% 4.45% 4.92% 6.03%
12-2013 3.72% 4.19% 4.62% 5.11% 6.33%
12-2012 3.89% 4.33% 4.76% 5.27% 6.59%
12-2011 4.27% 4.56% 5.00% 5.51% 6.91%
12-2010 4.46% 4.71% 5.18% 5.72% 7.23%




Tabla 2: Estimacion rendimiento del mercado accionario americano para diferentes ventanas temporales y
afnos de referencia

Rendimiento SP500

Fecha de referencia 10 afios 15 afios 20 afios 30 afios
12-2021 16.31% 14.25% 8.42% 7.38% 8.46%
12-2020 12.94% 11.56% 7.62% 5.37% 8.44%
12-2019 9.43% 11.22% 6.76% 4.02% 7.66%
12-2018 6.28% 10.75% 5.57% 3.63% 7.61%
12-2017 13.39% 6.18% 7.69% 5.20% 8.26%
12-2016 12.23% 4.67% 4.55% 5.69% 7.69%
12-2015 10.20% 5.05% 2.96% 6.18% 7.86%
12-2014 13.05% 5.44% 2.28% 7.79% 8.73%
12-2013 15.40% 5.21% 2.76% 7.13% 8.39%
12-2012 -0.58% 4.95% 2.60% 6.11% 8.03%
12-2011 -2.38% 0.92% 3.59% 5.67% 8.07%
12-2010 0.15% -0.49% 4.87% 6.92% 7.70%

Tabla 3: Estimacion del indice EMBIG México para diferentes ventanas temporales y afios de referencia

Evolucién EMBIG México

Fecha de referencia 5 10 15 20

12-2021 3.35% 2.79% 2.56% 2.45%
12-2020 3.25% 2.62% 2.42% 2.45%
12-2019 2.80% 2.33% 2.21% 2.40%
12-2018 2.53% 2.32% 2.13% 2.54%
12-2017 2.36% 2.30% 2.11% 2.69%
12-2016 2.23% 2.17% 2.15% 2.69%
12-2015 1.99% 2.00% 2.19% 2.67%
12-2014 1.86% 1.92% 2.27% 2.68%
12-2013 2.10% 1.93% 2.54% 2.74%
12-2012 2.23% 1.99% 2.79% 2.79%
12-2011 2.11% 2.11% 2.86% 2.86%
12-2010 2.01% 2.29% 2.94% 2.94%

Como se puede observar, considerar una muestra de 5 afios aumenta la volatilidad del
resultado, generando que el costo de capital pueda tener variaciones importantes entre
el Limite de Rentabilidad Maxima (LRM) que se determine entre un periodo y otro.

1.1 Prima de mercado

Un punto cuestionable en la metodologia propuesta es que el empleo de muestras de
datos de plazos de tiempo muy cortos puede resultar en una prima de mercado con
valor negativo, lo que resulta conceptualmente erréneo, resultando en un costo de
capital menor a la tasa de libre de riesgo, pese a que el negocio de distribucion de gas
natural presenta un riesgo asociado a su operacion.

En los dltimos afios el rendimiento del mercado accionario (Rm) presenté variaciones
que superan el 20% en su valor de un afio con respecto al anterior, si se emplea la
metodologia propuesta.



Tabla 4: Variacion del Rm estimado para diferentes afios de referencia a partir de la metodologia
propuesta por la Comision.

Afo Referencia Rm Variacion % Rm (t - t-1)

2021 16.31% 26%
2020 12.94% 37%
2019 9.43% 50%
2018 6.28% -53%
2017 13.39% 10%
2016 12.23% 20%
2015 10.20% -22%
2014 13.05%

Esta variacion del valor del Rm entre un afio y el otro se reduce a medida que se
aumenta el plazo de la serie historica.

Figura 1: Evolucion Rm para distintas ventanas temporales.
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Por otra parte, para la determinacion del rendimiento anualizado del mercado accionario
en Estados Unidos de América seutiliza la formula de equivalencia entre tasa de
rendimiento discreto o lineal y rendimiento continuo o logaritmico:

Donde:

Es el rendimiento anualizado del mercado accionario en Estados Unidos de Ameérica,
estimado para el periodo que va de los afios Ta T-4

rd = Esel promedio aritmético diario del rendimiento del mercado accionario

Es el promedic anual de la cantidad de dias con informacion del rendimiento de
mercado en el periodo de evaluacién por 5 afios, para anualizar r2.

Al respecto la formula empleada es correcta, no obstante, la conversion se debe realizar
considerando la cantidad de dias calendario, utilizando dias actuales/365 o 30/360, y no
los dias con informacion de mercado, los cuales no permiten obtener una tasa anual
como se pretende establecer en el Anteproyecto. Ademas, se estaria generando un
resultado incorrecto que introduce distorsiones en el célculo de la prima de mercado de



Estados Unidos de América, representada por la siguiente ecuacién propuesta por la
Comision:

La prima de mercado de Estados Unidos de Ameérica de largo plazo
en términos nominales se define como:

p:Tm*U‘

Donde:
p= Eslaprima de mercado estimada para el periodo de evaluacion de los afios T a T-4.

r, = Esel rendimiento del mercado accionario en Estados Unidos de Ameérica.

7= Eselrendimiento de la tasa libre de riesgo en Estados Unidos de América.

Como se puede observar, la prima de riesgo de mercado también se encuentra
expresada en términos anuales y se obtiene a partir de la resta entre el rendimiento de
mercado y la tasa libre de riesgo, que es un valor anual, la cual se obtiene descontando
los bonos del tesoro con la equivalencia de 365 dias:

De esta manera, la prima de riesgo considera una tasa anualizada (tasa libre de riesgo)
y una obtenida considerando un periodo de 251.8 dias. La diferencia no resulta trivial,
por ejemplo: para una tasa diaria de 0.01%, la conversion considerando 365 arroja una
tasa equivalente de 3.72%, mientras que usando la férmula propuesta en el Anexo I, la
tasa equivalente anual es de 2.55%, lo que representa una reduccion del -31.4% en el
valor anual.

Tabla 5: Comparacién tasa equivalente anual.

Tasa equivalente anual [%]

Tasa a 365 dias 3.72%
Anteproyecto Anexo | 2.55%
-31.4%

Es importante recordar que la prima de riesgo de mercado refleja el rendimiento
adicional sobre la tasa libre de riesgo que requiere el inversionista para cubrir el riesgo
que asume. Para la actividad de distribucion de gas natural en México, se consideran
las inversiones de redes e infraestructura en un contexto de largo plazo, por lo que es
importante para este pardmetro recoger un plazo significativo del comportamiento de
mercado, no sélo de 5 afos, debido al impacto de la volatilidad, la coyuntura de mercado
y su caracter ciclico, y los cambios en las politicas monetarias que siguen los paises.

En los ultimos 5 afios, por ejemplo, la prima de riesgo de mercado se ha visto muy
afectada por la politica de “quantitative easing” de los bancos centrales. Por tanto, el
hecho de escoger plazos de referencia tan cortos puede distorsionar la sostenibilidad
de retorno sobre la inversion.

Se puede observar en a la serie historica que hay afios e incluso periodos de 4 afios en
donde la prima de mercado es negativa (2003-2006 y 2009-2012). La sefial de inversion
que se envia a los permisionarios en México no seria correcta, pues en ese periodo se
restringirian las inversiones y el crecimiento, dado que no habria garantia de retorno de
la inversion y la retribucion que se obtendria por inversiones historicas seria insuficiente.
Sin embargo, hay otros afios y periodos en donde la prima de mercado es muy elevada
y los efectos serian contrarios. Adicionalmente, no se identifica correlacion entre el Beta
y la prima de riesgo de mercado, dado que reflejan las desviaciones de los rendimientos
de cada empresa con respecto a los rendimientos del mercado accionario: del afio 1997
al 2002 se percibe menor riesgo del sector con respecto al mercado, en un escenario
de altos rendimientos del mercado accionario, sin embargo, del afio 2003 al 2013 se
percibian escenarios de riesgo similares incluso un poco mayores pero con rendimientos
del mercado accionario bajos e incluso negativos, y a partir del afio 2013 al 2022 se
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percibe un riesgo mayor, aunque con Beta inferior a 1, con rendimientos medios del
mercado accionario.

Por lo anterior, se debe considerar run calculo de la prima de mercado para un plazo de
tiempo superior, con el fin de que los efectos ciclicos se compensen y que la sefial que
se envie a la industria sea mas estable y previsible, favoreciendo de esta forma las
inversiones a largo plazo y evitando la volatilidad excesiva de las tasas de retribucion.

2. Comparativa otros paises.

En Latinoamérica existe un consenso en el empleo de la metodologia CAPM para la
determinacion de la tasa de costo de capital aplicada para remunerar las inversiones de
los permisionarios de servicios publicos, asi como en el empleo de datos de
rendimientos de bonos soberanos y rendimiento de mercado de Estados Unidos de
América. Ademas, existe una inclinacién por el empleo de series temporales extensas,
evitando como ya se ha comentado, efectos coyunturales y disminuyendo el error de
medicion.

2.1 Tasa libre de riesgo

A continuacion, se muestra la tasa libre de riesgo usadas en diferentes paises de la
region:

Tabla 6: Comparacion de los criterios adoptados para estimar la tasa libre de riesgo.

Brasil-
. Brasil- Brasil- Brasil- Brasil- CEG/CEG . . .
Tasa libre p Argentina- Colombia Chile
. COMGAS/AR GBD /| GNSPS/ GASMIG- RIO-
de riesgo ENARGAS
SESP ARSESP | ARSESP SEDECTES AGENERS
N ~ N ~ 5 afos ~
Ventana | 30 afios 30 afios 30 afios : Full 30 afios . 5 afios 6 meses
(prospectiva)
Formula | Promedio Promedio ;| Promedio | Promedio Promedio : Promedio Promedio : Promedio
N 10 afios 10 afios: 10 afios | 10 afios N 10 aflos:5 afios
Bono 10 afios EUA 10 afios EUA
EUA EUA EUA EUA COL CHI
Frecuenci
- Mensual Mensual : Mensual : Mensual Mensual Anual Mensual  Mensual

El comparativo muestra que la mayoria de los organismos reguladores utilizan series
temporales largas para la determinacion de la tasa libre de riesgo.

2.2 Rendimiento de mercado

La siguiente tabla muestra los criterios utilizados por los reguladores para la
determinacion del rendimiento de mercado y la prima por riesgo de mercado:

Tabla 7: Comparacion de los criterios adoptados para estimar el rendimiento del mercado.
Brasil-

Brasil- Brasil-

Tasalibre COMGA Brast- | Brasi- oy CEG/CEG| Argentina- 0 hia Chile -
de riesgo | SIARSES GBD/ GNSPS/ SEDECT HlIe- ERRER CREG CNE
9 ARSESP | ARSESP AGENER S
P ES SA
Ventana | 30 afios | 30 afos | 30 afios Full Full Full Full *1
Formula | Promedio i Promedio : Promedio | Promedio | Promedio | Promedio | Promedio | Promedio
F;eg;&)nsu Mensual | Mensual | Mensual i Mensual Mensual Mensual Mensual Mensual

1 En Chile se utiliza el promedio de la prima de riesgo de mercado determinada por los autores Damodaran
y Duff y Phepls, los cuales para su determinacion utilizan la serie full temporal.
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La practica regulatoria habitual, que sigue las recomendaciones académicas, es
considerar periodos amplios de informacion, pues se interpreta que un plazo de 5 afios
para su célculo podria ser demasiado corto, pues si bien este pardmetro tiene un
comportamiento mucho mas estable que los demas, el plazo de cinco afios no recogeria
de forma razonable la sefial de mercado para retribuir de forma adecuada las
inversiones, por lo que al analizar su tendencia de largo plazo se identifica que oscila en
una banda entre 2.44% y 7.04%, es por ello que se podria evaluar la posibilidad de
intentar reducir el efecto de la volatilidad de la tasa aplicando promedios mayores a los
5 afos.

2.3 Riesgo pais

Las préacticas utilizadas para la determinacion del riesgo pais en Latinoamérica se
resumen en la siguiente tabla:

Tabla 8: Comparacion de los criterios adoptados para estimar el riesgo pais.
Brasil-

Tasa Brasil- Brasil- Brasil- Brasil- CEG/CE Argentina- Colombi
libre de COMGAS/A GBD | GNSPS/ GASMIG- G RIO- ENARGA

riesgo RSESP ARSESP ARSESP SEDECTES AGENER S

Ventana | 15 afios 15 afios 15 afios : 21 afios 15 afios | 6 meses -2 -
Formula | Mediana Mediana : Mediana :| Promedio Mediana : Promedio : - -
F.recuen Diaria Diaria Diaria Diaria Diaria Diaria - -
cia datos

La mayoria de los reguladores emplean series de 15 afios atras. Los organismos
reguladores emplean ventanas extensas, pero que no incluyan ningin cambio
estructural en la economia; es decir, que el pais experimente estabilidad durante el
horizonte temporal seleccionado para poder reflejarlo en el calculo del riesgo.

Este parametro también podria considerar un periodo mayor a los 5 afios para reducir
su volatilidad, ya que el promedio mévil a 5 afios ha oscilado entre un 1.26% y 5.89%.
Cabe sefalar que hay incertidumbre si realmente el riesgo pais compensa los factores
de riesgos politicos, econdémicos y de seguridad, asi como los incobrables, las pérdidas
operativas y las barreras de crecimiento que incurre un distribuidor de gas natural en
México, con enfoques de compensar el riesgo de inversion.

2.4 Beta de activos

Las practicas utilizadas para la determinacién de la beta de activos en las diferentes
revisiones tarifarias de la region se resumen en la siguiente tabla:

Tabla 9: Comparacion de los criterios adoptados para estimar el Beta sectorial.

Brasil- Brasil- Brasil-
Tasa libre COMGAS/A GASMIG- | CEG/CEG Argentina- Colombia Chile -
de riesgo RSESP ARSES SEDECT RIO- ENARGAS - CREG CNE
ES AGENERSA
Ventana 5 afos 5afos | 5afios: b5 afios 5 afos 5 afos 5 afos 2 anos
Rrechenct Diaria Diaria Diaria Diaria Diaria Diaria Diaria | Mensual
a datos

Como se puede verificar en la comparativa, practicamente existe un consenso en el uso
de datos diarios de 5 afos.

2 Colombia ni Chile utilizan riesgo pais ya que utilizan bonos locales los cuales ya incorporan este spread.
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3. Inconsistencias en la metodologia

El modelo CAPM utiliza la Beta como medida de sensibilidad de la volatilidad de la
actividad de transporte en Estados Unidos respecto del benchmark (la variaciéon de su
rentabilidad y riesgo asociado respecto al mercado).

La Beta desapalancada mide el riesgo del capital propio de la empresa o Equity,
mientras que la Beta reapalancada se utiliza en modelos en donde se retribuye tanto el
capital propio como el endeudamiento.

En el Anteproyecto, no es claro si la rentabilidad determinada con la metodologia CAPM
en la que se utiliza la Beta reapalancada, considera una estructura de capital 100%
Equity. En este caso no es comparable el nivel de endeudamiento y costos de deuda de
empresas con actividad de Distribucion de Gas Natural en México con respecto a las
empresas con actividad de Transporte de Estados Unidos, aunque se utiliza una Beta
que recoge el nivel de endeudamiento de las empresas de EUA, no se recoge el riesgo
asociado de endeudamiento en México, y aparte se retribuiria con una estructura de
capital solo 100% Equity.

La serie construida para la Beta desapalancada del mercado de transporte con la
muestra de empresas midstream de EUA (NYSE Oil & Gas pipelines) oscila entre 0.32
y 0.72, un rango con una Beta inferior a 1, lo que significa que es un mercado que implica
un menor riesgo comparado con el mercado, es decir con el comportamiento de los
rendimientos del mercado accionario en Estados Unidos:

Figura 2: Beta Desapalancada

beta desapalancada

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

———beta desapalancada

En el Anteproyecto se propone un coeficiente de volatilidad que compense el riesgo
entre las distintas actividades econémicas entre un pais y otro, y propone que sea la
razon de las volatilidades de sus rendimientos de empresas de Distribucion contra las
de Transporte de EUA. El resultado de este calculo no es razonable para efectos de
compensar el riesgo asociado entre ambas actividades y para distintos paises, ya que
los mercados de EUA son mas maduros, estables y seguros, en comparacion con estos
mismos mercados en México, los cuales representan un riesgo mayor en cuanto a
aspectos econémicos, politicos y sociales.

4. Impacto en el Limite de Rentabilidad Maxima (LRM)
A continuacién se muestra el valor del LRM usando las ventanas temporales propuestas

por la Comision para cada uno de los componentes de la metodologia de CAPM, desde
el ano 1997 hasta el afio 2022. Se adjunta archivo “1. CAPM nueva férmula”.
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Figura 3: Comportamiento del LRM usando parametros con plazos definidos por la Comision
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En los valores historicos observados, el valor que corresponderia al LRM se encuentra
entre 4.36% y 20.09%, bajo este escenario, se concluye que la metodologia propuesta
no evita efectos econdmicos coyunturales, no da estabilidad al precio del usuario final,
no estabiliza los ciclos econémicos y financieros del mercado; es decir, se obtienen
tasas tan bajas de rentabilidad que afecten las inversiones en la industria y por lo tanto
su desarrollo, asi como escenarios de rentabilidades muy altas que afectan a los
usuarios finales.

Para mayor detalle, se adjunta al presente documento el anexo “CAPM”, que incluye la
memoria de célculo.

Figura 4: LMR con parédmetros calculados con referencias de 5y 20 afios
LRM Limite de Rentabilidad Maxima
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En la grafica anterior, asi como en la memoria de célculo, compartimos un ejercicio
realizado con cada uno de los parametros de la metodologia CAPM con el promedio
moévil a 20 afios en la cual se puede observar una mayor estabilidad de la retribucion en
el tiempo, situacion que podria ser mas estable aun, con un promedio mévil de 30 afios.
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Cuestionamientos

Se solicita a la Comision la justificacion estadistica de la reduccion de las
ventanas temporales en:

a) Tasa libre de riesgo

b) Rendimiento en el mercado accionario

c) Riesgo pais

Se solicita a la Comision, explicar o demostrar el beneficio de reducir las
ventanas temporales antes comentadas o0 por qué es mas representativo el uso
de ventanas a mas corto plazo en el céalculo del CAPM para el mercado de
distribucion en México.

Se solicita a la Comision, indicar cuales fueron las medidas estadisticas
utilizadas para determinar que las series de datos de 5 afios atras evitan la
volatilidad de las variables del modelo CAPM.

Se solicita a la Comision, aclarar si consider6 la aplicacion de medidas
regulatorias ante el riesgo de cambios bruscos en la tasa maxima de rentabilidad
gue resulta del modelo CAPM utilizando datos histéricos de 5 afios y, en su caso,
cudles son dichas medidas.

Se solicita a la Comision, aclarar cuédl metodologia estadistica y/o medida
regulatoria utilizaria en caso de que la prima de mercado sea negativa.

Se solicita la Comision, aclarar qué medida estadistica utilizaria para eliminar las
coyunturas econémicas que afectan el resultado de la metodologia de CAPM por
el uso de datos de series temporales de 5 afios.

Se solicita a la Comisién, explicar por qué la tasa equivalente anual del mercado
accionario no es convertida con un periodo de 251.8 dias, en lugar de tomar los
dias que componen un afo.

Se solicita a la Comisién mostrar, en caso de haberla realizado, la comparativa
para determinar el beneficio de usar series temporales de 5 afios en lugar de 30
0 20 afios.

Se solicita la Comisidn, explicar el analisis que llevo a cabo para determinar si
cambios drasticos en el valor del LRM podrian afectar el desarrollo de la industria
de gas natural.

Se solicita la Comision, explicar como una metodologia que puede resultar en

tasas de rentabilidad muy volatiles, podria incentivar a los permisionarios para
continuar con el desarrollo de la redes de distribucion de gas natural.
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C. Formula de Flujo Neto y Costo Anual de la Inversion (CAl)
1. Formula del CAIl

Para la determinacion de Costo Anual de la Inversion, la Comisién propone la siguiente
férmula.

Tabla 1: Férmula para obtener el valor de CAl.

3 (14 )
car= Z’ [(1+=)“ —] P

1/ <N

si rp=mn;

Donde
CAI = Costo Anual de la Inversion

L= Inversion erogada en el activo j
i=  Tasade rentabilidad anual

— Vida atil del activo j, conforme lo establecido en el Anexo Il de las
1= presentes DACG de Tarifas de Distribucion

m= Total de activos fijos al cierre del afio de supervision.

= Vida remanente del activo J.

pj = Factor de proporcionalidad de la vida remanente

Dicha férmula, también conocida como “sistema de amortizacion francés” o “factor de
recuperacion del capital”, implica una serie de pagos iguales o cuotas fijas y tiene como
objetivo encontrar el valor de una serie uniforme futura durante “n” periodos que permite
igualar al flujo de salida en el presente, también llamado inversién o principal. En otras
palabras, permite igualar el flujo negativo de inversién, con flujos positivos futuros
iguales durante un determinado numero de periodos “n”

Si bien la férmula empleada es correcta, la aplicacién propuesta carece de soporte
metodoldgico, ya que contiene elementos adicionales que no permiten su correcta
ejecucion, los cuales se describen a continuacion.

2. Elementos adicionales del CAI

Es necesario recordar que la cantidad de flujos futuros iguales para un determinado
activo o inversion esta dado por el término n;, el cual se determina como vida util del
activo, sin embargo, consideramos que lo el término correcto para el calculo de dichos
flujos deberia ser la vida util remanente del activo, el cual se denomina como r;, lo
anterior, debido a que la propuesta tendria una incongruencia financiera al reconocer
rendimientos sobre una temporalidad de vida til total del activo y no solo sobre la vida
atil remanente del mismo. Adicional a esto, se adhiere el elemento P; como el factor de
proporcionalidad de la vida remante, el cual define matematicamente como la proporcion
de vida Gtil remanente del activo, respecto de su vida util total del activo cuando su vida
remanente aun es inferior a su vida Gtil. En este sentido, el factor tiene el valor 1 cuando
los activos se encuentran cien por ciento depreciados.

Si bien los permisionarios hemos interpretado que este factor tiene el objeto de convertir
la inversion bruta a neta, entendiéndose por inversion bruta el importe de la inversion
sin descontar la depreciacion, e inversion neta el importe de la inversion descontando la
depreciacion en el periodo “n”, consideramos que se debe aclarar el objetivo que cumple
este factor de propormonahdad dentro de la formula del CAL.

Asimismo, es importante que se aclare como realiza el reconocimiento del gasto por

depreciacioén, que en la regulacion vigente es un componente del ingreso requerido y el
cual permite recuperar y sustituir las inversiones en el tiempo. Por ello es importante

15



que se revele como se encuentra implicita la depreciacion en esta formula, dado que en
la misma se amortiza el capital de la inversion y el rendimiento, y al inicio del periodo
del plazo de vida util de cada inversion se amortiza menor proporcion de capital y mayor
proporcion de rendimiento dentro de las cuotas fijas, y la situacion contraria para los
ultimos afios de vida Util de la inversion, por lo que se interpreta que la recuperacion de
la depreciacion en la presente formula no es lineal y es incongruente con el método de
depreciacion en linea recta para la vida util de los activos en los estados financieros.

Adicional a lo anterior, la formula deberia de considerar recoger los efectos inflacionarios
de las inversiones, para efectos de reconocimiento de rentabilidad, es decir, la formula
debe de considerar el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) para la
reexpresion de los activos, con el objetivo de mantener congruencia financiera al
momento de calcular la rentabilidad observada de los permisionarios.

3. Aplicabilidad anual del CAI

En el Anteproyecto se propone calcular el CAl considerando el valor neto de la inversion
al cierre del afio de supervision, es decir, es necesario clarificar la interpretacion de esta
aseveracion, dado que la manera correcta de ejecutar el calculo del CAl es el siguiente:

Para evaluar una inversion (en este caso en activos usados para la distribucién de gas
natural) se deben comparar con los flujos que se producen en diferentes momentos del
tiempo, o bien, durante la vida util del activo en cuestion, de tal manera que se cumpla
lo determinado por la propia Comisién en el punto 10.3 del Anteproyecto “que permite
un flujo neto igual a cero, conforme a la metodologia descrita”.

Es decir, una inversion (activos iniciales y de expansién usados para la distribucién de
gas natural) debe evaluarse por primeray Unica vez bajo la metodologia propuesta por
la Comisién al momento de la inversion y en ese punto focal calcular el valor de los “n”
flujos futuros necesarios (CAl) durante los “n” afios de vida util remanente a una tasa de
rendimiento fija definida en ese afio (punto focal) por la Comisién; en otras palabras el
valor del CAl debe mantenerse constante hasta el final de la vida util y solo sufrir
reexpresion.

Cuando se considera que la inversion debe evaluarse de forma anual y esta debe tener
el valor neto del activo, automéaticamente se esta impidiendo al permisionario obtener la
tasa de retorno fijada en el Anteproyecto, toda vez que la depreciacibn no es un
componente del flujo de efecto al no ser una salida real de dinero.

Por tanto, la metodologia propuesta es correcta, pero la aplicacion y la adaptaciéon
realizada no permite el calculo correcto del CAl.

4. Formula de Flujo Neto

En el Anteproyecto se define la férmula del calculo del flujo neto de la siguiente manera:
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FN =1— (OMAV + CAIl 4+ Imp)

Donde
FN Flujo Neto
I= Ingresos anuales del Servicio de Distribucion basados en la informacion
de los estados financieros dictaminados, conforme el Anexo 1l de las
presentes DACG de Tarifas de Distribucion
OMAV = Costos de Operacion, Mantenimiento, Administracion y Ventas del
Servicio de Distribucion, durante el afio de supervision, basado en |a
informacion de los estados financieros dictaminados, conforme el
Anexo Il de |as presentes DACG de Tarifas de Distribucion
CAI = Costo Anual de |a Inversion.
Imp = Impuestos a las utilidades, basado en la informacion de los Estados
Financieros Dictaminados

Si bien es cierto la formula es financieramente correcta, se detectaron omisiones de
aplicaciéon importantes:

a)

b)

d)

Efecto volumen. Los ingresos de distribucién son el resultado de la aplicacion de
las tarifas sobre los volumenes distribuidos a cada mercado; sin embargo, las
proyecciones de volumen pueden ser muy distintas en la realidad, debido a
factores exdégenos como la disponibilidad de capacidad en los sistemas de
transporte, precios del gas natural, clima, geopolitica, estacionalidad, etc., los
cuales no dependen del distribuidor.

En este sentido el Anteproyecto implicaria que un volumen adicional al previsto
en el plan de negocios obligue al permisionario a ajustar su tarifa en el curso del
afo, pues de lo contrario, excedera el LRM. Y, por el contrario, un menor
volumen al previsto implicard no alcanzar el LRM, ya que la tarifa no se puede
incrementar una vez autorizada por la Comision.

Activos de conexion. No se menciona el tratamiento que recibiran los ingresos
por cargos de conexién, y se deja abierto a interpretaciones cuales seran los
ingresos de la formula.

Impuestos. E en el Anteproyecto se menciona que se consideraran los
registrados en los estados financieros, lo cual conlleva una serie de
inconsistencias metodoldgicas. Es decir, los impuestos incluidos en los estados
financieros son el resultado de los ejercicios fiscales, no son los impuestos
asociados a las actividades reguladas por la Comision.

Para evitar que la formula de flujo neto incluya aspectos fuera del ambito de
injerencia de la Comision, es necesario que estos sean calculados teéricamente,
tal como se realiza actualmente.

Es decir, los impuestos son calculados como aquel flujo que serd necesario
pagar al fisco como resultado de la actividad regulada del afio en cuestion y no
los impuestos realmente pagados como una empresa fiscal ya que estos
incluyen movimientos de afos anterior, actividades no reguladas, actividades
reguladas distintas a la distribucién, etc.

Costos de operacién y mantenimiento y gastos de administracion y ventas
(OPEX u OMAV). Dentro de la formula del Flujo Neto, se menciona que
adicionalmente se podra revisar el nivel de costos eficientes en la industria, sin
especificar el objeto de este estudio. Al respecto, dicha revisibn no seria
consistente con la metodologia de rentabilidad méaxima. Adicionalmente, es
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5.

importante considerar que, por normativa contable, ciertos arrendamientos
operativos y financieros de algunos activos, ya no se registran contablemente
como costos y gastos, sino que se registran como activos y se amortizan contra
los pasivos, mismos que representan una salida de efectivo y deben ser
considerados en el calculo de la tarifa, asimismo considerar el capital de trabajo
que tiene cualquier permisionario que asume riesgo de liquidez por sus ciclos de
caja entre el pago a proveedores y recuperacion de cartera.

Otro punto importante de los OMAV que se debe reconocer en la tarifa y por
ende en la rentabilidad del negocio, es el de los intereses y gatos financieros, los
cuales estan registrados como otros gastos en los estados de resultados de las
empresas, y que son pagos de cupones que las empresas deben cubrir por
emisiones de titulos de deuda que contengan a plazos y con los cuales se
desarrollaron los proyectos. El Anteproyecto deberia incluir en la férmula los
gastos e intereses financieros incurridos por un permisionario para el
financiamiento de su capital para la expansiébn y mantenimiento de su
infraestructura y proyectos.

Tasa de Rentabilidad Observada

Si bien es cierto que en el Anteproyecto se expone parcialmente la aplicacion del flujo
neto en el proceso de supervision anual, respecto a la Tasa de Rentabilidad Observada
se menciona lo siguiente:

10.4.El mecanismo de supervision se llevara a cabo calculando |la Tasa
de Rentabilidad Observada que equivale al promedio aritmético de las
tasas de rentabilidad anuales disponibles del Periodo Regulatorio en
curso, referida en la disposicion inmediata anterior, éste se obtendra de
la informacion entregada anualmente por el Distribuidor conforme al
Apartado Sexto de las presentes DACC de Tarifas de Distribucion.

10.5.La Comision supervisara anualmente, que la Lista de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados aprobados al Distribuidor no
deriven en una Tasa de Rentabilidad Observada mayor que el LRM + I5.

Es decir, al leer el parrafo se asume que la tasa de Rentabilidad Observada sera
calculada a partir de valor que se obtenga del flujo neto en el afio de supervision; no
obstante lo anterior, para poder entender la metodologia propuesta, es imprescindible
contar con el analisis numérico realizado por la Comisién, estando en el entendido de
gue, previo a la emision del Anteproyecto, debi6é realizar calculos matematicos y
financieros para justificar los argumentos de su propuesta, considerando la situacion de
cada distribuidor y de la industria, con ejemplos claros y precisos, ya que cuentan con
informacion de todos los permisionarios de distribucién.

6.

Cuestionamientos

Se solicita a la Comisidn, explicar el beneficio financiero y econémico de cambiar
la metodologia a un flujo de efectivo.

Se solicita a la Comision, presentar el andlisis documental y econémico que llevo
a cabo para determinar la metodologia de flujo de efectivo para llevar a cabo la
supervision del LRM.

Se solicita aclarar si el numerador de la férmula del CAl debe considerar la vida
atil, o la vida remanente y ¢ por qué?
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Se solicita a la Comision explique la logica en la construccion de la férmula de
calculo de la variable P; o sefiale la fuente de referencia.

Se solicita a la Comision, explicar por qué la variable Pj es la adecuada para
aplicar un factor de proporcionalidad de la vida remanente, frente a otros
mecanismos.

Se solicita a la Comision, aclarar por qué la variable Pj afecta a todo el factor de
recuperacion capital.

Se solicita a la Comision, explicar cudl es la justificacion para tomar el valor neto
de la inversién para calcular el CAl.

Se solicita a la Comision, presentar los andlisis que haya realizado para
comprobar que la aplicacion de la formula propuesta para estimar el CAl, le
permite al permisionario obtener los flujos futuros necesario para obtener la tasa
aprobada por la Comision.

¢La Comisién cuenta con un ejemplo practico de aplicacion de la propuesta de
FN y CAI para uno o més permisos de distribucion? En su caso, ¢podria dar a
conocer a los permisionarios la comprobacion mateméatica, econémica y
financiera sobre la aplicabilidad de esta metodologia?

Se solicita a la Comision, explicar codmo se evitara transferir riesgos adicionales
al permisionario y al usuario por usar el ingreso percibido registrado en los
estados Financieros en la formula de flujo neto.

Se solicita a la Comision la justificacion para para incluir los impuestos
registrados en los estados financieros -y no los asociados a la actividad- en el
calculo tarifario.

Se solicita a la Comision, explicar como se pueden mitigar los efectos de factores
exogenos que pudieran afectar la demanda prevista en el plan de negocios del
permisionario, que es la que utiliza para determinar las tarifas tales que no
excedan el LRM, particularmente cuando la demanda es mayor en la realidad.

Se solicita a la Comision, detallar el proceso que pretende realizar para evaluar
la eficiencia de costos OMAYV, tal como lo menciona en el Anteproyecto.

Se solicita la Comision, explicar contablemente como separa los impuestos
reales, devengados, acreditables y por acreditar, del proceso de supervision
anual de un ejercicio para evitar ajustes retroactivos de afios anteriores.

Se solicita la Comision, explicar matematica, financiera y contablemente como
sera calculada la férmula de flujo neto cuando una empresa fiscal tenga mas de
un permiso de distribucion, o bien tenga permisos de otras lineas de negocio
diferentes a distribucion; toda vez que los impuestos registrados en estados
financieros se realizan de acuerdo a las normas dictas por la SHCP, en la cual
existe la obligacion de calcularlos de acuerdo a la totalidad de utilidad de una
empresa fiscal y no por permiso.

Se solicita la Comision, presentar los ejemplos numéricos del calculo del flujo
neto y del CAl que haya realizado previo a la emisién del Anteproyecto, asi como
del calculo de la tasa de rentabilidad observada.

Se solicita la Comision la demostracion financiera que el célculo del flujo neto es
comparable con el LMR.
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D. Reconocimiento de la Inflacion en los Activos para efectos de Rentabilidad

1. Afectaciones al patrimonio por el no reconocimiento de la reexpresion de los
activos

La reexpresion de la base de activos regulada con la inflacion mexicana esta justificada
en términos financieros, siendo esta la forma en que los permisionarios puedan obtener
reamente la rentabilidad razonable aprobada por la Comision. Bajo el criterio de no
reexpresion que se pretende implementar, la rentabilidad que estaria obteniendo el
permisionario seria sobre el valor al que se adquirieron los activos en el pasado,
especificamente en su fecha de adquisicién, y no sobre el valor actualizado de los
activos.

Esto implicaria una pérdida para los permisionarios, equivalente a la inflacién
acumulada, concepto que precisamente tiene por objeto el reconocimiento del valor del
dinero en el tiempo.

Gréfico 1. Ejemplo de rentabilidad sobre activos vs LRM

Rentabilidad de activosobservada vs LRM

El grafico anterior muestra un plan de negocios a 30 afios que parte de la estructura de
un requerimiento de ingresos nominal, el cual retribuye los activos a su valor de
adquisicion, con una tasa del 10.74%, es decir el Limite de Rentabilidad Maxima
propuesto en el Anteproyecto. Posteriormente, calcula una tarifa nominal en el tiempo,
misma que es multiplicada por una demanda para obtener el ingreso sobre el cual se
obtienen los rendimientos al restarle los costos de operacién y mantenimiento y gastos
de administracion y ventas (OPEX u OMAYV) y la amortizacién de forma constante.

Este importe del rendimiento es comparado contra la misma base de activos del
requerimiento de ingresos, pero reexpresada, es decir reconociendo los efectos de
inflacién de la inversion en el tiempo, asi como la amortizacién. El resultado que se
obtiene para los seis quinquenios es que bajo el supuesto de la no reexpresion de la
BAR, los permisionarios en ningin momento lograrian obtener la tasa del LRM del
10.74%.

Bajo este mismo enfoque, pero simulando flujos de caja y calculando para cada afio la

tasa interna de retorno, se logra concluir que ni al inicio ni al final del periodo de la
inversion se logra obtener la rentabilidad aprobada o LRM:
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Gréfico 2. Simulacion de TIR vs LRM

TIR Observadavs LRM

Lo anterior muestra que la tasa de rentabilidad observada de un permisionario para un
periodo especifico se debe medir sobre las inversiones reexpresadas o actualizadas por
inflacion al periodo base de revision, con el objetivo de reconocer el valor del dinero en
el tiempo sobre los montos de inversion ejercidos por parte del permisionario. Se adjunta
memoria de calculo denominado “Modelo Financiero Reexpresion de Activos”.

La actual propuesta en relacion con el calculo del CAl y Flujo Neto para efectos de la
supervision del LRM, resulta incongruente desde un punto de vista financiero, ya que el
no reconocer los efectos de inflacion de los activos en el tiempo no permitiria a los
permisionarios alcanzar el LRM, es decir, la rentabilidad que la propia Comisién estaria
determinando como razonable.

Es importante mencionar que el Sistema de Administracion Tributaria (SAT), reconoce
los efectos inflacionarios en la depreciacion de los activos, para la deduccion fiscal en
las utilidades de los permisionarios, es decir, que no obstante la modificacion del criterio
contable, el SAT continda utilizando el criterio de la reexpresion.

2. Criterio contable vs teoria financiera

En la contabilidad habitual, los activos fijos son registrados a su valor de adquisicién
(Monto Original de la Inversion o “MOI”) debido a que, desde el 1 de enero de 2008,
dejoé de ser una obligacion contable la “reexpresion” de los estados financieros de
acuerdo con lo estipulado por el boletin B-10; es decir, se dejaron de reconocer los
efectos de la inflaciébn en las partidas de los estados financieros cuando hubiera
entornos no inflacionarios, y sélo se reconocerian estos efectos de inflacion en los
estados financieros cuando existieran entornos inflacionarios. De conformidad con lo
establecido en la NIF B-10 vigente, se considera un entorno inflacionario cuando la
inflacion de 3 ejercicios anuales anteriores sea igual o superior que el 26% o el promedio
anual del 8%, en caso contrario se considera que el entorno es no inflacionario.

Lo anterior significa una modificacion a nivel contable por parte de la compafiia
propietaria del permiso para cumplir con las reglas contables, méas no deberia implicar
un impacto en lo relativo a la retribucion de los activos regulados; es decir, el hecho de
gue no sea una obligacion contable reconocer los efectos de la inflacion en los estados
financieros en entornos no inflacionarios, no significa que el permisionario no deberia
obtener una rentabilidad sobre el valor de los activos fijos ajustados por el nivel de
precios. Por tanto, se debe diferenciar el enfoque contable del financiero. En ese
sentido, la reexpresion para efectos de presentacion de estados financieros basada en
entornos inflacionarios y no inflacionarios, no tiene relacion con el enfoque financiero
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para efectos de rentabilidad y de retorno de la inversion considerando el valor de la
moneda en el tiempo.

La inversion debe considerar los efectos inflacionarios para efectos del célculo de la
rentabilidad y para efectos de la amortizacién del retorno de la inversion en el mediano
y largo plazos y, en ese sentido, la rentabilidad que deberia ser observada en la formula
del CAI (Costo Anual de la Inversion) y flujo neto de los permisionarios que se pretende
utilizar para la supervision de la rentabilidad, debera medirse sobre la base de activos
reexpresada; es decir, con el reconocimiento de inflacién en el valor de adquisicion de
los activos fijos histéricos, desde su fecha de alta del activo hasta la fecha base que se
encuentre el periodo en revision, esto con el fin de que se reconozca en la rentabilidad
real obtenida por el permisionario.

Conforme a lo argumentado anteriormente, un cambio en la metodologia contable no
deberia significar un cambio que afecte la regulacién de la retribucion y su congruencia
en términos financieros.

De hecho, cuando se comparan activos sin la inflacion acumulada con ingreso resultante
de la aplicacion de tarifas que si capturan dicha inflacion, se estarian cometiendo
omisiones graves financieras que pondrian en riesgo la viabilidad del proyecto.

Cabe mencionar que emitir una nueva regulacién con el objetivo de incentivar el
crecimiento de la industria de distribucion de gas natural en México, que implique una
incongruencia financiera en el reconocimiento de los rendimientos, seria una mala sefal
para los inversionistas del sector e incluso resultaria contraria a dicho objetivo.

3. Experiencia internacional

A continuacién, se citan extractos de documentos regulatorios en los que se puede
corroborar que la actualizacion de la base de activos por indices de inflacion es una
practica comun. Se citan regulaciones latinoamericanas, asi como europeas.

3.1 Regulacion en el Estado de San Pablo, Brasil

“Conforme a normativa regulatéria vigente, as tarifas da Concessionaria se estabelecem no
momento da revisdo em termos reais e estdo sujeitas a ajustes periédicos por inflacdo
doméstica (IGPM) dentro do ciclo tarifario. Portanto, corresponde e é consistente re-expressar
a Base Tarifaria ao inicio de um novo ciclo tarifrio (ou no momento da revisdo). Em outras
palavras, se for a ser aplicado um ajuste por inflagéo, todos os fluxos de caixas utilizados no
novo célculo tarifario (incluida a Base Tarifaria inicial) tm que estar expressos a pre¢os do
momento inicial, isto é, a Base Tarifaria tem que estar expressa em pre¢os constantes no
momento da revisao.

Este procedimento, que na literatura regulatéria internacional é conhecido como “roll-forward
da base tarifaria’, ja foi utilizado para determinar o valor da Base de Remuneragdo Regulatéria
Liquida (BRRL) no momento de inicio do Segundo Ciclo tarifario na oportunidade da reviséo
tarifaria anterior para cada Concessiondria. Indexando a Base Tarifaria ao inicio do ciclo
regulatério a precos desse momento, assegura-se que o valor real do ativo reconhecido na
Base Tarifaria permanega constante.’.

El extracto anterior, citado en su idioma original, sefiala que la normativa regulatoria
vigente en San Pablo, Brasil, establece las tarifas del Concesionario en términos reales
al momento de la revisién y estan sujetas a ajustes periddicos por inflacion nacional
dentro del ciclo tarifario.

3 “ARSESP, Metodologia detalhada para o processo de revis3o tarifaria das concessionarias de gas
canalizado do estado de Sao Paulo; Terceiro ciclo tarifario; 2009”
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Por lo tanto, corresponde y es consistente reexpresar la Base Tarifaria al inicio de un
nuevo ciclo tarifario (o al momento de la revision). Es decir, todos los flujos de efectivo
utilizados en el célculo de la nueva tarifa (incluida la Base Tarifaria inicial) deben
expresarse a los precios del momento inicial, es decir, la Base Tarifaria debe expresarse
a precios constantes en el momento de la revision.

Este procedimiento, que en la literatura regulatoria internacional se conoce como
“‘roliforward de la base tarifaria”, ya ha sido utilizado para determinar el valor de la Base
de Activos Regulada al inicio del segundo (o nuevo) ciclo tarifario en el momento de la
previa revision tarifaria para cada Concesionario. Al indexar la Base Tarifaria al inicio
del ciclo regulatorio a los precios de ese momento, se asegura que el valor real del activo
reconocido en la Base Tarifaria se mantenga constante.

3.2 Regulacion en el Reino Unido

“Inflation is central to regulation. It is a given, in the UK and abroad, that investors’ returns
should allow for inflation, and that what matters are the real returns received by investors.
There are two ways in which this can be achieved. The first is typical of the majority of UK
regulatory precedent. Inflation is compensated for through annual indexation and applied to
the assets on which a real return is allowed. The second approach is to wrap expectations of
inflation into the nominal WACC calculation. Here, the regulatory asset base (RAB) is not
adjusted to allow for inflation; the necessary compensation is provided by the WACC
calculation itself.™

En el texto anterior, referente a la regulacion en Reino Unido, evidencia la importancia
del reconocimiento de la inflacién en la regulacion tarifaria, asi como el hecho de que
los rendimientos de los inversionistas consideren la inflacién, pues ello implica que
reciban rendimientos reales.

Conforme al extracto citado, la determinacién de los rendimientos reales se puede hacer
de dos formas. La primera, es compensar mediante inflacion anual y aplicar dicha
inflacion a los activos regulados. La segunda forma, consiste en incluir las expectativas
de inflacion en el calculo del costo promedio ponderado del capital (WACC, por sus
siglas en inglés) nominal.

Solo en este caso la BAR no se ajusta por inflacién, pues la compensacion necesaria la
proporciona el propio céalculo del WACC.

Cabe sefialar que el enfoque de la reexpresion de la BAR mencionado anteriormente es
igualmente aplicable para la depreciacion de los activos, la cual es reconocida en la
regulacion vigente como componente del requerimiento de ingresos, conocida también
como el gasto por depreciacion anual reexpresada.

La depreciacion también debe de recoger el efecto de la inflacion, o ser calculada sobre
una base de activos reexpresada, dado que ésta representa la recuperacion y
sustitucién de los activos en el tiempo, por lo tanto, conocemos que la inflacion afecta
constantemente los precios de los insumos en el tiempo, por lo que es congruente
financieramente que ésta recoja los efectos inflacionarios de forma periddica.

4. Cuestionamientos

e (;Cual seria el argumento de la Comisién para determinar que si una norma
contable, en este caso particular, la NIF B-10, no reconoce inflacion o
reexpresion en los estados financieros en entornos no inflacionarios, se puede
trasladar al aspecto financiero del negocio de distribucién al no reconocer la

4 “Oxera, Which WACC when? A cost of capital puzzle; Advancing economics in business; 2005”

23



inflacion en las inversiones histéricas reguladas para efectos de retribucion a los
permisionarios?

Se solicita a la Comision, presentar los calculos que en su caso haya realizado,
en los que se demuestre que con la metodologia propuesta y los criterios
establecidos en el Anteproyecto, los permisionarios pueden alcanzar el limite de
rentabilidad maxima?

¢ Cudles referencias de la regulacién internacional revis6 la Comision para
determinar que la BAR no deberia ser reexpresada o revaluada?

Se solicita la Comision la demostracion matematica de que no existen
inconsistencias al no reexpresar o ajustar por inflacion la base de activos del
permisionario y aplicar la formula de Flujo Neto con ingreso, que si capturan los
efectos inflacionarios anuales.

Se solicita a la Comision, indicar si la metodologia propuesta se aplica en algun

otro pais y, en su caso, cémo se eliminan las diferencias que surgen al comparar
montos con valor del tiempo diferentes en dicho pais.
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E. Mecanismo de Supervision

1.

Comentarios Generales

Del analisis del procedimiento de Mecanismo de Supervision, se desprenden las
siguientes implicaciones en la actividad de distribucion:

2.

La aplicacién de dicho mecanismo ocasionaria volatilidad en la lista de tarifas
maximas que se cobran a los usuarios.

Debido a la falta de certeza de que las tarifas resultantes de la aplicacion del
mecanismo de supervision permitan cubrir las erogaciones necesarias, surgen
riesgos operativos para garantizar la continuidad y seguridad en la prestacion
del servicio.

Incertidumbre sobre la viabilidad de las férmulas propuestas al no ser claro el
criterio para la determinacién de los rangos de ajuste sobre la rentabilidad.

La aplicacion de esta metodologia podria desincentivar el desarrollo y expansion
de redes de distribucién en México, debido a la incertidumbre ocasionada por las
penalizaciones a la tasa de rentabilidad, afectando directamente a los
consumidores de gas natural.

Rangos de ajuste a la tasa de rentabilidad y a la lista de tarifas maximas.

2.1 Criterios para la determinacion de los rangos

En el numeral 11.6 de las DACG, se propone la siguiente formula para la determinacion
del rango entre la tasa de rentabilidad del permisionario con respecto al LRM + Ig:

Tr

Det inacion del =—
eterminacion del rango LRM <1,

En el mismo orden de ideas, se definen los rangos para ajustar la tasa de rentabilidad
de acuerdo con las siguientes formulas:

ler. Range: cuando la Determinacion del rango, referido en el
inciso anterior, sea mayor a 1y menor o igual a 115 veces el
LRM + Ig:

Tp = (LRM + I)
LRM + Ig

TMpy =

1- = TM,

2do. Rango: cuando la Determinacién del rango, referido en
el inciso | de la presente disposicion, sea mayor a 115y menor
oigual al45veces el LRM + Ig:

Tp — (LRM + I)

Mz = [0‘9_ LRM + Iz

«TM,

Zer. Rango: cuando la Determinacion del rango, referido en el
inciso | de la presente disposicion, sea mayor a 1.45 veces

LRM + Ig:
Tp — (LRM + I§)
TMyy; = 08— |+ TM
oz [ LRM + Ig N
Dande:
TMyiz Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados ajustades.
Tr Tasa de Rentabilidad Observada del Distribuider.
LRM + Iy Limite de Rentabilidad Maxima considerando el Incentive a la
expansian,
T™; Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados vigentes,

De lo anterior, se observa que se definen tres intervalos para clasificar la tasa de
rentabilidad del permisionario con respecto al LRM + I.
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Tabla 1. Rangos propuestos

Limite inferior Limite superior

Primer rango Mayor a 1 1.15
Segundo rango Mayor a 1.15 1.45
Tercer rango ‘ Mayor a 1.45

En este sentido, la metodologia no especifica los criterios estadisticos o financieros
utilizados para definir tales intervalos, por lo que existe incertidumbre si estos rangos
permiten clasificar adecuadamente las tasas de rentabilidad de los permisionarios.

Por otra parte, se definieron tres férmulas para ajustar la lista de tarifas maximas de
acuerdo con los intervalos de la tabla 1 anterior, en donde considera distintos factores
de penalizacién. Sin embargo, tampoco se detallan los criterios utilizados para
determinar tales factores de penalizacion, los cuales se muestran a continuacion:

Tabla 2. Factores de penalizacion

Ajuste a las tarifas maximas Factor de penalizacion
Tr — (LRM + I)
TMyyy =1 ————F7———|*TM,
tre [ LRM + I ¢ 1
Tp — (LRM + Ig)
TMiyp =109 ———————* TM, 0.9
2 [ LRM + I ‘
Tp — (LRM + Ig)
TMiyp =08 ———————* TM, 0.8
2 [ LRM + I ‘

En caso de que se considere la aplicacién de esta metodologia, se impedira que el
permisionario obtenga una tasa de retorno igual o por lo menos cercana al LRM
establecido. De hecho, sobre penaliza cualquier variacion positiva evitando llegar a la
LMR definido por la Comision.

Asimismo, es importante recalcar que, si bien el objetivo de la metodologia es el
controlar la tasa de rentabilidad del permisionario, el cual se mide en la partida de utilidad
neta de un flujo de caja descontado, al afectar la tarifa el mecanismo propuesto tiene
impacto en todos los componentes del Requerimiento de Ingresos, o bien, del flujo de
caja descontado, lo cual impide al permisionario recuperar los gastos y los impuestos
minimos para operar, afectando la correcta operacion de los sistemas poniendo en
riesgo la viabilidad de la prestacion del servicio.

Para que la Comision tenga mayores elementos de analisis se adjunta al presente
documento el anexo “Ejemplo FN y CAI”, que contiene el célculo de la rentabilidad
observada con el exponente de la férmula n; (vida til) y rj (vida remanente), demostrando
la inconsistencia de la formula del CAl, dado el rendimiento solo se debe reconocer
sobre la vida remanente del activo.

3. Cuestionamientos
e En cuanto a la determinacion de los rangos, no hay una explicacion estadistica
respecto a los intervalos propuestos para determinar el ajuste de tarifas por un

exceso en la LRM. Se solicita a la Comisién, detallar el criterio de determinacion
de dichos intervalos.
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Con base en la observacion anterior, ¢como podemos garantizar que la
propuesta de intervalos es la mas eficiente para clasificar las tasas de
rendimiento de los permisionarios?

Se solicita a la Comision, la justificacion técnica e relacién con que la aplicacion
de los factores de penalizacion reflejan adecuadamente un mecanismo sobre el
control de la rentabilidad.

Se solicita a la Comision, presentar las demostraciones que, e su caso haya
realizado, para determinar que el uso de esta metodologia no generara impactos
negativos en la correcta operacion de los sistemas.

Se solicita a la Comisién, mostrar los célculos que, en su caso, haya realizado
para evaluar el impacto de los ajustes propuestos sobre los ingresos de los
Permisionarios.

En el numeral 11.2 de las DACG de tarifas de distribucion se menciona que el
Mecanismo de Supervision se aplicard anualmente a la lista de tarifas maximas
a partir del primer afio del Periodo Regulatorio, dado lo anterior ¢cémo
garantizara que este mecanismo no impactara negativamente el comportamiento
del mercado, derivado de la volatilidad que se pudiera presentar en las tarifas
maximas?

Con base en la pregunta anterior, ¢cOmo garantizaria la Comision que la
volatilidad de las tarifas maximas no afectara a los consumidores finales de gas
natural?

¢ Cémo garantizara la Comisiéon que el mecanismo de supervision no impactara
en otros componentes del Requerimiento de Ingresos del Permisionario (Costos
de operacion, mantenimiento y administracion e Impuestos), asi como en
actividades futuras de expansion y desarrollo?

¢ Coémo garantiza la Comisioén que el Mecanismo de supervision sera aplicable
en los tiempos propuestos en las DACG de tarifas de distribucién, de manera
gue el inicio del periodo de aplicacién de las tarifas no se afecte por posibles
retrasos en la evaluacion?

La Comision propone un mecanismo de ajuste compensatorio cuando por
causas atribuibles a la Comisién se retrase la aprobacion y aplicacion de las
tarifas, sin embargo, se estima que las ecuaciones propuestas no compensan el
ingreso no obtenido en el periodo. ¢Podria la Comision demostrar que la
ecuacion efectivamente compensaria el ingreso no obtenido por no aplicar las
tarifas a tiempo?

El numeral 11.7 de las DACG de tarifas de distribucion menciona que en caso
de que el Distribuidor obtenga una Tasa de Rentabilidad Observada mayor al
LRM + Iz, en 2 (dos) afios consecutivas o en 3 (tres) afios no consecutivas
durante la vigencia del Permiso, la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos
Regulados se determinaran de oficio. En este sentido, se solicita a la Comision,
detallar el procedimiento, asi como los criterios, para determinar las tarifas de
oficio que estaran vigentes por un periodo de 5 afios.
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F. Parametros para la determinacién del Incentivo a la Expansion

El objetivo del anexo Il ParAmetros para la determinacion del incentivo a la expansion
sefiala lo siguiente:

“Presentar la metodologia para la determinacion del Incentivo a la Expansién aplicable
a las empresas reguladas dentro de la industria de distribucion de gas natural en México
que cuenten con incrementos anuales en Usuarios Finales de Bajo Consumo (UFBC).”

Al respecto, si bien es comprensible que se trate de incentivar el uso del gas natural
entre los UFBC, los permisionarios de distribucidon de gas natural por medio de ductos
estan obligados a prestar el servicio a todo tipo de usuarios y no aplicar practicas
indebidamente discriminatorias y, en todos los casos es necesario el desarrollo de nueva
infraestructura, por lo que el incentivo que finalmente se determine, debe considerar el
incremento de usuarios residenciales, comerciales e industriales, sin importar si se trata
de UFBC o usuarios de gran consumo.

Por otra parte, en el numeral 2.1 se establece que el incentivo a la expansion se
incrementara hasta un 3%. Al respecto, no resulta claro cuéles fueron los criterios que
empled la Comision para determinar ese porcentaje como limite maximo del incentivo a
la expansion y por qué seria hasta por ese porcentaje, asimismo, no se sefiala si en
algiin momento este porcentaje podria modificarse y bajo qué supuestos.

La formula del incentivo a la expansion, sefialada en el numeral 2.2, se obtiene como el
producto de los pardmetros externos y parametros internos, limitado a que el resultado
sea menor o igual a 3 por ciento. No obstante, alcanzando cada pardmetro su respectivo
limite maximo, en el caso de pardmetros externos: 3%, y en el caso de parametros
internos: 1, la multiplicacion de ambos da por resultado 3%. No es claro por qué los
factores externos serian ponderados por los factores internos, siendo que la
ponderacion es utilizada regularmente para dar participacion a algunos indicadores o
variables dentro de un indice compuesto.

1. Parametros externos

Los pardmetros externos se calculan con la adicion de un riesgo A, el cual se refiere a
la densidad de viviendas con toma de agua, expresada en namero de viviendas por
kilometro cuadrado, y el riesgo B, que se refiere al porcentaje de viviendas con toma de
agua que consumen gas natural como principal combustible.

Al respecto, no se expone la relacién conceptual de dependencia de los indicadores que
propone en los parametros externos, es decir, el analisis que relaciona la densidad de
viviendas con toma de agua y el porcentaje de viviendas con toma de agua que
consumen gas natural como principal combustible con incentivos para desarrollar
infraestructura nueva, con un nivel de incentivos suficiente para que el permisionario
incremente la prestacion del servicio. Por otra parte, es relevante que se valore que las
condiciones socioeconémicas de las viviendas no necesariamente se explican por la
disponibilidad de determinados servicios como lo es la disponibilidad de agua potable,
ya que este es un bien necesario, que no tienen sustitutos, mientras que el gas natural
como principal combustible encuentra sustitutos en otros bienes, a saber, gas LP y lefia,
principalmente.

Respecto de la informacion presentada en el Anteproyecto de Acuerdo, en su Tabla 3.
Determinacion de los parametros externos, se identificaron diferencias considerables
con célculos propios realizados para replicar los indicadores ahi sefialados,
particularmente en Coahuila, Colima, Chihuahua, Chiapas y Ciudad de México.
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Tabla 1. Réplica de indicadores

Indicadores/Estados Coahuila Colima Chiapas Chihuahua

Densidad viviendas 3.9161 187.2499 33.6504 3.3585 141.6264

con toma de agua?

% de viviendas con 0.36% 27.30% 23.61% 17.16% 0.93%

GN?!

Densidad viviendas 5.50 37.90 8.12 4.28 1654.32

con toma de agua?

% de Viviendas con 17.04% 0.89% 0.14% 27.30% 23.50%

GN?2

Diferencias 1.59 -149.35 -25.53 0.92 1512.69
16.7% -26.4% -23.5% 10.1% 22.6%

1 Datos extraidos del Acuerdo por el que la Comisién Reguladora de Energia expide las disposiciones
administrativas de caracter general que especifican la metodologia de tarifas de distribucion por medio de
ducto de gas natural.

2 Elaboracion propia con informacion de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, 2020.
INEGI.

1.1. Riesgo A

El riesgo A de los parametros externos, sefialado en el numeral 3.2, se refiere a la
densidad de viviendas con toma de agua, expresada en numero de viviendas por
kilbmetro cuadrado. Este indicador se calcula por cada entidad federativa, y como se
puede observar en la Tabla 3. Determinacién de los parAmetros externos, del Acuerdo
existe una alta dispersion de la informacién que dicho indicador arroja, desde 2.8
viviendas/km2 en Baja California Sur, hasta 1,654.3 viviendas/km2 en la Ciudad de
México.

Resulta evidente que existe una alta dispersion de viviendas en el territorio y, no
obstante, es deseable una mayor penetracion del servicio de distribucién de gas natural
por medio de ductos, se debe considerar que las redes de distribucién se ubican
principalmente en centros urbanos, grandes ciudades o zonas metropolitanas. En
dichas demarcaciones la densidad de viviendas es, en principio, mayor que en zonas
rurales y la dispersion entre ciudades es menor que entre entidades federativas. Como
ejemplo, se puede observar que a un permisionario de la zona metropolitana de Toluca
le corresponderia una densidad de 157.6 viviendas/km2, mientras que un permisionario
de la zona de Saltillo-Ramos-Arizpe-Arteaga le corresponderia una densidad de 1.6
viviendas/km2.

1.2. Riesgo B

El caso del riesgo B de los parametros externos, sefialado en el numeral 3.2, se refiere
se refiere al porcentaje de viviendas con toma de agua que consumen gas natural como
principal combustible, al respecto, la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los
Hogares contempla diversas opciones para identificar la disponibilidad de agua
entubada en una vivienda, cabe sefalar que dicha encuesta contiene al menos 3
opciones que consideran agua entubada.

Cabe sefialar que existen zonas geograficas de distribucién cuyos permisos sefalan
municipios que abarcan dos o mas entidades federativas, o bien, desde otra perspectiva,
zonas geogréficas de distribucion que abarcan sélo algunos municipios o centros de
poblacion de una entidad federativa, por lo que la informacién estatal no necesariamente
es la referencia correcta a considerar, supuestos que no desarrolla la metodologia.

1.3. Intervalos
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Posteriormente, el numeral 3.3 establece el ordenamiento y clasificacién de los valores
obtenidos, en los riesgos de los parametros externos en cuartiles, para asignar a cada
intervalo un valor porcentual.

El método empleado para la segmentacién de los cuartiles establece que en cada cuartil
habra 8 elementos. No obstante, la notacion en la que se establece el ordenamiento de
los elementos sefiala que éstos podran ser iguales o menores que el elemento que les
sucede, lo cual podria prestarse a discrecionalidad en caso de que uno 0 mas elementos
cuyos valores sean iguales estén entre uno y otro cuartil.

Al respecto, se detectd una posible omision de notacion en la férmula que corresponde
al segundo cuartil, en la que no se considera N16+:

1
Nig + E(Nw + Ny7)

Finalmente, se identifica que los indicadores empleados para calcular los parametros
externos son considerados riesgos para el distribuidor, no obstante, describen
condiciones socioeconOmicas de las viviendas, es conveniente que se aclaren las
razones por las que se estima que dichas condiciones representan riesgos para la
prestacion del servicio.

2. Parametros internos
2.1 Criterio A

El numeral 4.2 sefala que el incentivo a la expansién es aplicable a los distribuidores
gue incrementen anualmente la prestacion del servicio a usuarios finales de bajo
consumo. Sin embargo, la variable que se emplea para el criterio A son los usuarios
netos, es decir, conexiones, desconexiones y reconexiones. A esto hay que sefialar que
las desconexiones no necesariamente estan relacionadas con el desempefo de la
prestacion del servicio, por ejemplo, existen localidades con climas extremos, en los
cuales en los periodos de calor son regulares las desconexiones y las reconexiones
cuando empiezan los periodos frios. Por tanto, seria necesario considerar el nimero de
puestas en servicio del periodo a evaluar.

2.2 Criterio B

En el criterio B se emplea la longitud de red para generar un indicador de crecimiento
de la red de un afio a otro. En este sentido, se omite que existen zonas geograficas de
distribucibn maduras y con una gran penetracion, por lo que actualmente tienen una
menor posibilidad de crecimiento de la red, debido a que ya han cubierto la mayor parte
de las ciudades en que se encuentran, por lo que el incremento en kilémetros de red no
necesariamente esta relacionado con mayor penetracion. Lo anterior pone en
desventaja a aquellos permisionarios con permisos relativamente mas antiguos,
respecto de permisionarios nuevos en donde la expansion de la red podria darse de
forma exponencial.

Adicionalmente, se omite que existen zonas en las que mas de un distribuidor puede
ofrecer el servicio de distribucion, por lo que también tienen una menor posibilidad de
crecimiento de la red debido a que el otro distribuidor ha cubierto parte de las ciudades
en que se encuentran. Lo anterior pone en desventaja a aquellos permisionarios que
comparten el mercado de distribucién en una zona.
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2.3 Intervalos

En el numeral 4.3 se hace referencia a los intervalos aplicables para los criterios de los
parametros internos, de ello se sefiala que fueron establecidos a partir de los
incrementos relativos en la red de distribuidores de gas natural por medio de ductos de
los ultimos 5 (cinco) afios. En el Anteroyecto de Acuerdo se muestran los intervalos en
la Tabla 4. Intervalos de los pardmetros externos para el Incentivo a la Expansion sin
que sea transparente qué datos que empled, asi como la trazabilidad que result6 en los
intervalos.

En el numeral 4.4 se establece el criterio Incremento en UFBC tendrd una ponderacion
maxima de 0.6 y la Expansion de la red sera de 0.4 sin que sea claro y transparente
como determind que uno de estos indicadores tendria mayor peso que el otro.

3. Actualizacion

En el numeral 5.1 se sefiala que la Comision revisara cada 5 afios los intervalos
utilizados para la determinacion de los pardmetros externos e internos, a fin de evaluar
su actualizacion. Al respecto la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares
se publica cada 2 afios y la informaciéon que se requiere de los permisionarios bien
podria actualizarse anualmente, lo que reduciria el periodo de actualizacion.

4. Factores de riesgo y barreras a la entrada no considerados

El desarrollo de las redes de distribucion y la cobertura de usuarios depende de las
condiciones y caracteristicas regionales junto con el desarrollo de infraestructura ya
existente:

o En zonas en las que existe una cultura arraigada en cuanto al uso de gas
natural, principalmente en el norte del pais, el mercado es suficientemente
maduro, lo que se refleja en una cobertura relevante.

e En zonas con potencial de consumo industrial, el interés se enfoca en
desarrollar redes de distribucion para dicho consumo.

o En zonas en las que el desarrollo del mercado de gas natural es incipiente, las
redes de distribucion no se han desarrollado por la ausencia de gasoductos de
transporte cercanos.

e Enotras regiones, a pesar de contar con potencial de consumo e infraestructura
de transporte, no han logrado avanzar en el crecimiento de las redes de
distribucion ni de cobertura de usuarios por problematicas ajenas a la industria,
como oposiciones de indole social, restricciones impuestas por las autoridades
locales (tramites excesivos 0 encarecimiento de licencias de construccién) o
propaganda que perjudica la reputacién del gas natural.

4.1 Sobre regulacién e incumplimiento de plazos regulatorios
La distribucion de gas natural es una de las actividades con mayor regulacion en el
sector hidrocarburos, con muchos tramites y requisitos que demoran y desincentivan su
desarrollo. Por otra parte, la falta de cumplimiento de los plazos de respuesta
establecidos en la regulacién genera incertidumbre en la ejecucion de los proyectos.
4.2 Restricciones locales y falta de homologacion con tramites federales

Cada administracion local suele cambiar las reglas, criterios y costos de los tramites y
muchas veces los tramites locales no estan alineados con los federales o estatales, lo
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que imposibilita lograr el objetivo de gasificacién y sustitucion de combustibles por gas
natural.

4.3 Competencia desleal y asimetria de regulacion

En el caso de la distribucion de gas natural se observa una regulacién excesiva, como
la aprobacion de tarifas maximas, precios de venta y términos y condiciones para la
prestacion del servicio, exigencias de cobertura de usuarios, odorizaciéon del gas, etc.
En contraste, la regulacion del gas LP parece mas laxa o inexistente.

Asimismo, los precios maximos del gas LP se mantuvieron artificialmente respecto de
las condiciones de mercado, lo que mermo inapropiadamente la competitividad del gas
natural.

Por otra parte, la industria del gas LP ha obstaculizado la introduccién del gas natural
con propaganda negativa e incluso intimidando y agrediendo al personal de las
distribuidoras. Esto en gran medida ha incidido en la percepciéon de la poblacion en
relacion con el gas natural y con ello, en la oposicion de dicha poblacién al desarrollo de
las redes en zonas urbanas.

4.4 Costo de conexion e instalacion interna

Para obtener el suministro de gas natural los usuarios deben sufragar una cantidad
inicial por los costos de la conexion y la adecuacion de sus instalaciones. A pesar de
que dicho costo méas que compensa los ahorros y beneficios de contar con gas natural
como fuente de energia, el costo de conexion es en ocasiones oneroso para las familias,
por lo que muchas de ellas declinan conectarse al servicio.

4.5 Elevados indices de inseguridad

En algunas zonas con altos indices de inseguridad el acceso del personal de las
distribuidoras, ya sea para el tendido de redes o para realizar diferentes operaciones
(toma de lectura, inspecciones, atencion de emergencias), han impedido la prestacion
del servicio o bien, representan una pérdida econdémica para los distribuidores.

5. Cuestionamientos

e ¢ Porqué el célculo del IE se determina a partir del producto entre los parametros
externos y los parametros internos? ¢cudél es el fundamento matematico para
multiplicar dos variables completamente excluyentes?

e Se solicita a la Comisién, demostrar que la formula captura adecuadamente el
comportamiento de los sistemas de distribucion de gas natural y refleja los
riesgos externos e internos que asume el permisionario al extender su red de
distribucion.

e Se solicita a la Comision, justificar por qué estima conveniente que el incentivo
a la expansién unicamente esté vinculado al crecimiento de UFBC y no
contempla el crecimiento de variables asociadas a usuarios de gran consumo.

e La férmula sugerida por la Comision no refleja adecuadamente los factores
exodgenos Yy riesgos expuestos a lo largo de esta seccion, ¢ por qué dichos
riesgos no fueron considerados en el analisis?

e En caso contrario, se solicita a la Comision, demostrar estadisticamente que la

metodologia propuesta si captura tales factores exdgenos y riesgos
mencionados.
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Se solicita a la Comisioén, la demostracién matematica o referencia en la literatura
de que el numero de viviendas con acceso a agua sirve para medir el potencial
de crecimiento de una red de distribucion de gas natural.

Se solicita la Comision aclare cudl es la finalidad de determinar los intervalos de
la densidad de viviendas con acceso a agua y el numero de viviendas que
consumen gas natural, lo anterior debido a que no se observa que se utilicen
estos intervalos directamente en alguna de las formulas descritas en la
metodologia.

Se solicita a la Comision justifique estadisticamente porque se realizan
mediciones por entidad federativa y demuestre que dichas mediciones son
representativas estadisticamente para un permiso de distribucién que no tiene la
autorizacion de la Comision para operar en toda una entidad federativa.

Se solicita a la Comision indique la aplicabilidad de las formulas mostradas
cuando un permisionario tiene autorizacion para operar en diversos municipios
de diversas entidades federativas, pero no en toda una entidad federativa
completa.

Se solicita a la Comision identifique claramente la finalidad de segregar las series
de datos en cuatrtiles.

¢Los cuartiles se utilizaran como criterio de ponderacion para el Riesgo Ay el
Riesgo B? De ser asi, ¢se estaria asignando mayor peso a las entidades
federativas que cumplan con determinadas caracteristicas?

Dado lo anterior, no se observa el uso de los cuartiles explicitamente en las
férmulas descritas en la metodologia de la Comisién. Por lo anterior, se solicita
a la Comision identificar en que seccion de las formulas se emplean y su
funcionalidad, asi como la justificacién de su uso.

En el numeral 2.1 del Anexo Il se establece que el incentivo a la expansién se
incrementara hasta un 3%. Al respecto, se requiere a la Comisién que aclare
cuales fueron los criterios que emple6 para determinar que el limite maximo del
incentivo a la expansion seria hasta por ese porcentaje, asimismo, explique si
considera la actualizacion de este y bajo qué supuestos.

¢ Cudl es la metodologia matematica empleada por la Comision para determinar
el factor maximo de ponderacion de 1.5% asociado a cada riesgo externo? Es
decir, ¢cual es el sustento matematico de asignar una ponderacion maxima de
3% a los parametros externos?

Se solicita a la Comisién aclare: ¢Qué condiciones deberia cumplir un
permisionario a efectos de obtener la maxima ponderacion en riesgos externos,
de tal manera que alcance el puntaje maximo de 1.5% en el Riesgo Ay 1.5% en
el Riesgo B?

Se solicita a la Comision la revision y, en su caso, rectificacion de la informacion
de la Tabla 3. Determinacion de los parametros externos del Acuerdo Sexto del
Proyecto de Acuerdo.

Se solicita a la Comisién que justifique la seleccion de las unidades territoriales

gue ha decidido emplear para la construccién de los indicadores que conforman
los pardmetros externos.
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Se solicita a la Comision que aclare cuél sera la opcién de disponibilidad de agua
entubada que emplea en su metodologia propuesta, asimismo, que justifique la
exclusion de las demas opciones.

Se requiere a la Comision que aclare el procedimiento a seguir para el calculo
de los parametros externos que le aplicaran los permisionarios cuyos permisos
sefialan municipios que abarcan dos o méas entidades federativas.

Después de analizar los criterios considerados por la Comision para determinar
el factor de pardmetros internos, se identifico que la ponderacién que se asigna
a estos parametros es inferior a la ponderacién correspondiente a los parametros
externos (sobre los cuales el permisionario no tiene control o injerencia), se
solicita a la Comision aclarar este punto.

En este sentido, se solicita a la Comision aclare: ¢,cudl es la razén de otorgar
una ponderacibn maxima a los parametros externos de 3 veces mayor la
ponderacion méaxima de los parametros internos?

Si el objetivo del IE es el incremento en el nimero de UFBC, se solicita a la
Comisién demuestre porque no se le dio mayor ponderacién a este criterio en la
formula de determinacion del IE.

En los numerales 4.3 y 4.4 del Anexo Il se hace referencia a los intervalos para
Incremento en UFBC y la Expansion de la red. Se solicita a la Comision describa
detalladamente en cudl de las formulas definidas en la metodologia intervienen.

En el mismo orden de ideas se solicita a la Comisién describa detalladamente
gue refieren estos intervalos en cuestion.

Con base en la pregunta anterior, ¢ cuales serian las series de datos que utilizara
la Comisién para definir tales intervalos de incremento en UFBC y la Expansion
de la red?

Para dar certeza regulatoria se solicita a la Comision demuestre algebraicamente
porque asigno los factores maximos de ponderacién de 0.6 para el incremento
en UFBC y 0.4 para la Expansion de la red asociados a los pardmetros internos
propuestos.

En el mismo orden de ideas se solicita a la Comision indique cuales fueron los
criterios estadisticos que usé para determinar el porcentaje de ponderacion que
se asignara al incremento en UFBC y a la Expansioén de la red.

Se solicita a la Comision, explicar y/o demostrar la metodologia y las condiciones
gue debera cumplir un permisionario para alcanzar las ponderaciones maximas,
en cada criterio.

Si el objetivo es incentivar el crecimiento en el nimero UFBC, se solicita a la
Comisién explicar: ¢por qué no dar mayor ponderacion al factor de pardmetros
internos dentro de la féormula de célculo de IE? Lo anterior, derivado de que, en
la definicién actual de las férmulas, el nimero de UFBC tiene un impacto muy
pequerio en el resultado final.

Se solicita a la Comision explicar aritméticamente, ¢cémo se determinara la
desviacién estandar que se utilizara como criterio para medir si un permisionario
tuvo un crecimiento en UFBC menor a lo esperado?, asi como la metodologia
exacta para asignarle una ponderacion de 0 a los parametros internos.
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Se requiere a la Comision justifique por qué para el criterio A considera usuarios
netos, es decir, conexiones, desconexiones y reconexiones. Lo anterior,
considerando que las desconexiones no necesariamente estan relacionadas con
el desempenio de la prestacion del servicio.

Se solicita a la Comision explicar por qué no considera escenarios y reglas para
gue aquellos permisionarios maduros, en donde la expansion de la red ha
alcanzado un estancamiento relativo, tengan posibilidad de aspirar a obtener el
incentivo a la expansion.

Se requiere que la Comision aclare cuales son los datos que emple6 para la
determinacion de los intervalos aplicables para los criterios de los parametros
internos, asi como la trazabilidad que resulté en los intervalos incluidos en la
Tabla 4. Intervalos de los parametros externos para el Incentivo a la Expansion
del Acuerdo Sexto del Proyecto de Acuerdo, sin que ello revele informacion
sensible de los permisionarios.

En el numeral 5.1. del Anexo Ill se hace referencia a la actualizacion de los
intervalos utilizados para la determinacion de los parametros externos e internos,
sin embargo, se solicita a la Comision responda ¢en qué secciones de las
férmulas se emplean tales intervalos?

Se requiere que la Comision justifigue el periodo de actualizacion de los
parametros externos e internos que propone Yy las razones por las que lo
desvincula de la disponibilidad de la informacion.

Se solicita a la Comision, indicar la comparativa que realiz6 respecto a los
programas implementados con éxito en Latinoameérica u otros paises.

Aclare por qué la metodologia propuesta en el Anteproyecto podria generar
mayores beneficios regulatorios.

Cudl es el soporte documental de la mejora regulatoria que tendria el incentivo
a la expansién propuesto en este documento.

Demuestre econdmicamente el beneficio a la industria de distribucion de gas
natural el usar la metodologia propuesta para el incentivo a la expansion,

Se solicita la Comision aclare si las series de datos mostrados en los anexos del
presentante documento, son correctas y, en su caso, aclare cual fue el
procedimiento para obtener las tablas referidas en el numeral sexto del Acuerdo.

En caso de que el permisionario se haga acreedor a el incentivo a la expansion,
la tasa de rentabilidad maxima sera superior, por lo que se solicita a la Comision
aclare la metodologia tarifaria que le permitira al permisionario alcanzar dicha
tasa.
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G. Criterios contables aplicables a la prestacion del servicio de distribucién por
medio de ductos de gas natural

1. Inversiones, costos y gastos comunes

En el numeral 2.3. de las Disposiciones Generales de los Criterios contables aplicables
a la prestacion del servicio de distribucién por medio de ductos de gas natural (los
Criterios), se sefala que los Estados Financieros de los Distribuidores deberan ser
presentados por titulo de permiso y de manera independiente, considerando Unicamente
la informacidn contable del permiso en evaluacion.

Al respecto, es importante sefialar que la regulacion vigente permite que los
permisionarios que operan diversos sistemas y servicios efectden prorrateos de costos
y gastos comunes entre dichos sistemas y servicios y, para ello, los permisionarios
deben justificar ante la Comision la clasificacion de costos y gastos comunes con base
en la ponderacion que se deriva de la participacion de los ingresos por sistema y por
servicio en el ingreso total, o bien, con base en los siguientes criterios:

I.  La participacion del valor de los activos utilizados en una actividad respecto al

total de activos;

II. La participacion del nidmero de empleados que trabajan en una actividad
respecto al total de empleados;

[ll.  La participacion de los salarios y prestaciones derivados de una actividad
respecto al monto total de salarios y prestaciones, y

IV.  La participacion de la utilidad bruta obtenida en una actividad respecto a la
utilidad bruta total.

Es asi que, durante los afios transcurridos en los que los permisionarios de distribucién
han operado en México, han presentado a esa Comisién los Estados Financieros con el
desglose de los montos de inversiones, costos y gastos comunes, asi como los criterios
para su ponderacién entre los diferentes permisos que opera cada permisionario.

Los montos de inversiones, costos y gastos comunes son trazables en la contabilidad
de las empresas, han sido dictaminados por auditores externos y reconocidos por la
Comision.

Es importante sefialar que mantener inversiones y costos y gastos comunes es una
practica comun en la industria, que permite generar eficiencias en la gestion
administrativa y operativa, trasladables directamente a los usuarios.

De no realizarse esta practica, cada uno de los permisos de distribucién de cada
permisionario tendria que contar con personal, sistemas, oficinas, mobiliario, equipo,
etc., exclusivamente para cada uno de los permisos; lo cual implicaria ejercer
inversiones y costos ineficientes que se trasladarian a las tarifas. Lo anterior contrapone
la metodologia de rentabilidad maxima propuesta por la Comisién en este Anteproyecto
ya que los permisionarios deberan ser capaces de alcanzar la rentabilidad determinada
por la Comision.

Por lo anterior, es importante que, en los Criterios contables, se haga explicito el
reconocimiento de inversiones, costos y gastos comunes entre los diferentes permisos
o0 sistemas que operan los distribuidores, y que especifique los lineamientos para llevar
a cabo el prorrateo de dichas inversiones, costos y gastos comunes, de forma que la
informacion financiera que se presenta de manera periddica considere esos
lineamientos.
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2. Activo fijo y tratamiento de activos de conexion
2.1 Definicién de Activo fijo
En el Anteproyecto se define al Activo fijo de la siguiente manera:

Activo fijo: es el activo tangible (fisico) que:

a) Posee una entidad regulada por la Comision, (sobre los cuales ya tiene los
riesgos y beneficios) para su uso en la produccion o suministro de bienes y
servicios 0 para propoésitos administrativos, sin un propdésito inmediato de
venderlos.

b) Se espera usar generalmente durante mas de un afio o de un Periodo
Regulatorio.

c) Son sujetos a depreciarse por el uso y el tiempo, salvo algunas excepciones.

d) Su costo se recupera a través de la obtencién de beneficios econémicos futuros,
normalmente, por la prestacién del servicio regulado. “es el activo tangible
(fisico) que:

e) Posee una entidad regulada por la Comision, (sobre los cuales ya tiene los
riesgos y beneficios) para su uso en la produccion o suministro de bienes y
servicios 0 para propoésitos administrativos, sin un propésito inmediato de
venderlos.

Como se puede observar, esta definicion excluye los activos intangibles (por ejemplo,
aplicaciones informéaticas) que actualmente se reconocen en la base de activos regulada
y, Si bien no se trata de activos fisicos, es importante que se reconozcan por el valor
que aportan a la actividad de distribucion, por lo que deben estar considerados en los
criterios contables que finalmente se emitan. Un ejemplo claro son los sistemas
comerciales que sirven para gestionar el proceso comercial de los “n” clientes que tenga
el distribuidor en cuestion.

2.2 Activos de conexién

Se observa que en el Anteproyecto de DACG de tarifas, se omite la regulacion relativa
a los activos de conexion.

Esto resulta relevante, toda vez que hoy en dia los permisionarios pueden tener los
activos de conexion dentro de su base y recuperar su inversion con el resto de los
activos, o bien existen permisionarios que la tiene fuera de su base de activos y pueden
establecer cargos de conexién estandar y no estandar para la recuperacion de estas
inversiones.

Es importante hacer explicitas en la regulacion estas dos casuisticas, con el objeto de
gue los permisionarios tengan certeza respecto al calculo del CAl; es decir, que sea
claro para el regulador y los permisionarios, que el célculo de la rentabilidad para efectos
de supervision. Ya que habra casos en los que estos activos se tengan que descontar
de la BAR, haciendo referencia solo a la inversion recuperada por el permisionario en
los ingresos via sus cargos por conexion.

3. Revaluacioén de la Base de Activos Regulada (BAR)

En el numeral 8 de los Criterios, se establece que la revaluacion de activos fijos “es un
método para actualizar contablemente los valores de los bienes que conforman el activo
de un Distribuidor, por lo tanto, al no producir efectos tangibles en beneficio de los
usuarios, no puede ser aceptada para efectos regulatorios”.

Asimismo, se sefiala que la revaluacion es un modelo que “implicaria, por una parte,

reconocer en otras partidas integrales ganancias ain no devengadas que se generaran
por el uso o la venta posterior del activo, y, por otra parte, reconocer pérdidas no
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devengadas aun cuando el monto recuperable del activo indique que no tiene deterioro
de su valor”.

Con base en lo anterior, se determina que “no se reconocera el valor razonable utilizado
en el modelo de la revaluaciéon, ya que en algunos activos es altamente volatil,
conduciendo a errores en la toma de decisiones debido a los cambios observados en
su valor desde la fecha de los estados financieros hasta la fecha de su aprobacion para
emision a terceros”.

Al respecto, se considera que existe un error de interpretacion en relacion con el objeto
de revaluar la BAR, ya que debe distinguirse la revaluacion o reexpresion con base en
la inflacion mexicana, pues a diferencia de lo sefialado en los parrafos anteriores, el
Unico objetivo de aplicar la inflacibn mexicana sobre el valor de los activos desde su
fecha de adquisicion es mantener el valor de esos activos en el tiempo vy, que el
rendimiento aprobado por la Comisién se reconozca sobre ese valor presente de
estos.

Esto ultimo resulta congruente con lo establecido en la Ley de Hidrocarburos y en el
Reglamento de las Actividades a las que se refiere el Titulo Tercero de la Ley de
Hidrocarburos que las contraprestaciones, precios o tarifas de los permisionarios deben
promover la_obtencién _de una rentabilidad razonable que refleje el costo de
oportunidad del capital invertido, el costo estimado de financiamiento y los
riesqos inherentes del proyecto, entre otros, considerando los principios que permitan
el desarrollo eficiente de la industria y de mercados competitivos, gue reflejen las
mejores practicas en las decisiones de inversion y operacion.

Una rentabilidad no podria entenderse como razonable, si la tasa que determine la
Comision (que en el Anteproyecto se encuentra en términos reales), se aplica sobre el
valor de un activo que no corresponde con el valor actual del dinero invertido; es decir,
gue no esté expresada a poder adquisitivo actual.

Tan importante es el reconocimiento del valor del dinero en el tiempo para efectos
tarifarios, que la propia Comision considera en la regulaciéon vigente y en el nuevo
Anteproyecto un ajuste anual por el indice de inflacién a las tarifas.

Al aplicar dicho ajuste se reconoce el impacto de la inflacion sobre las tarifas méaximas,
que a su vez se componen por los costos de operacidon y mantenimiento y gastos de
administracion y ventas, la depreciacion, los impuestos y, el rendimiento de la base de
activos, siendo asi, que de manera indirecta el valor de estos componentes también se
actualiza mediante el indice inflacionario.

Por tanto, para ser congruente matematica y financieramente se debe actualizar también
la base de activos sobre la que se aplica el rendimiento. De otra manera, la evolucién
de las tarifas reguladas presentaria distorsiones sin sentido, pues estas se ajustarian
por inflacién anualmente mientras que la base de activos se encontraria a valor histérico.

En este sentido, si bien la regla de no reexpresion de la base de activos de conformidad
con la Norma de Informacién Financiera B-10 (la NIF B-10) puede tener sentido desde
el punto de vista contable, no lo tiene desde el punto de vista financiero y regulatorio.

No ajustar la base de activos genera un perjuicio econémico, pues el valor de la
inversion en el tiempo evoluciona con la inflacién. Si al paso de los afios no se le
permite al permisionario la reexpresion de su base de activos, el modelo de negocio se
subvalla, pues se tendran inversiones cuyo valor no se corresponde con el costo
de oportunidad de los recursos de capital en el presente.

Conforme a lo anterior, resulta evidente que el reconocimiento de una rentabilidad
razonable prevé la reexpresion de costos y la revaluacion de los activos y, que la emision
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y evolucion de una norma contable, en este caso la NIF B-10, no debe resultar en un
cambio de metodologia tarifaria y regulatoria, sino que |la Comisién debe establecer a
través las nuevas disposiciones de caracter general, un criterio gqgue dé
continuidad al objetivo de mantener una rentabilidad razonable y una tarifa que
recoja las variaciones de precios que respondan al entorno actual del sector
energeético, tal como lo sefiala la propia Comision en el numeral 2.2. de los Criterios, al
establecer que “los Distribuidores observaran los lineamientos contables de las
NIF, excepto cuando a juicio de la Comisién sea necesario aplicar _una
normatividad o un criterio de contabilidad especifico, tomando en consideraciéon
gue las entidades realizan operaciones reguladas” (énfasis afiadido).

Por otro lado, e independientemente del efecto inflacion en la préctica comun las
normas internacionales de informacion financiera consideran la posibilidad de evaluar
un valor razonable para los activos que se encuentren totalmente depreciados, conocido
como valor residual o de salvamento, éstos no sélo se deberian valorar para efectos
contables de ventas de activos, sino para el beneficio al mercado que puede transferirse
al reconocer un rendimiento a un activo depreciado en su totalidad siempre y cuando
sean activos que permanecen en uso y operacion.

Este es un incentivo para que los permisionarios de distribucion de gas natural
mantengan en las mejores condiciones sus instalaciones y ofrezcan a largo plazo unas
tarifas competitivas y eficientes.

4. Método para la determinacion de la depreciacién de los activos fijos

Conforme a lo establecido en el numeral 6.1. de los Criterios, los Distribuidores
determinaran la depreciacion por el método de linea recta, establecido en la NIF C-6,
que consiste en la multiplicacion del costo de adquisicién de cada componente del activo
fijo por su tasa de depreciacion.

No obstante lo anterior, surgen dos posibles interpretaciones y por lo tanto posibles
inconsistencias con su aplicacion en la metodologia de Costo Anual de la Inversion, las
cuales se detallan a continuacion:

4.1 Interpretacion 1

La depreciacion lineal resulta inconsistente con la amortizacién considerada en la
férmula del Costo Anual de la Inversion propuesta en el Anteproyecto como parte del
mecanismo de supervisién anual de la rentabilidad, la cual no considera la amortizacién
lineal de los activos, sino que, al tratarse de un modelo en donde la anualidad es fija, la
amortizacion se calcula por diferencia entre la anualidad y la retribucion de los activos,
por lo tanto, la amortizacion es una menor proporcion al principio y mayor al final del
periodo de vida util del activo, lo que evidencia una incongruencia al mencionar que la
depreciacion debe de calcularse en linea recta, situacion que no se cumple en la férmula
de anualidades vencidas para el calculo del Costo Anual de la Inversion.

A continuacién, se adjunta un ejemplo en el que se puede observar que la férmula del
costo anual de la inversion no es congruente con el método de linea recta para el calculo
de la depreciacion (Archivo Depreciacion No Lineal Férmula CAI”).

CAPM 10%
BAR 1,000
Vida il 10
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Afio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Retribucion total segun férmula 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7
Retribucién activos $100.00 | $ 93.73 | $ 86.82 | $ 79.23 | $ 70.88 | $ 61.69 | $ 51.59 | $ 40.47 | $ 28.25 | $ 14.80
Amortizacién $ 62.75|S$ 69.02 | $ 75.92 | $ 83.51 | $ 91.87 | $101.05 | $111.16 | $122.27 | $134.50 | $147.95
Retribucién total $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75

Se puede observar que los primeros afios se amortiza una depreciacion en menor
proporcion a los Ultimos afios, lo cual no es lineal, esto genera un efecto que parece
reconocer un mayor rendimiento sobre la inversion, situacion que no es correcta, dado
que la depreciacion que se amortiza en la formula no es la misma que el célculo de
depreciacién por linea recta, y el rendimiento en este caso seria menor, ya que no seria
creciente al inicio y de Comision creciente al final del periodo de vida util del activo.

4.2 Interpretacion 2

En el Anteproyecto se define que la metodologia de depreciacién es lineal; sin embargo,
en la formula del Costo Anual de la Inversion, se adiciona un parametro llamado P; que
moadifica la vida util del activo en cuestion, automaticamente este parametro desasocia
la metodologia de depreciaron por linea recta con el numero de flujos positivos a los que
tendria derecho el permisionario por un activo.

En este sentido, se debera exponer y aclarar la consistencia entre los criterios contables
y las formulaciones que pretenda establecer para la metodologia de rentabilidad
observada en las cifras del permisionario.

5. Vida dtil inicial de los activos fijos

En los Criterios se establece vidas Utiles distintas a las que actualmente tienen
diferentes Permisionarios. De ajustarse contablemente los pardmetros como los indica
el Anteproyecto, se aceleraria la depreciacidn de los activos que actualmente cuentan
con una vida util superior o viceversa, impactando de forma negativa en los resultados
de los permisionarios.

Es por lo anterior, que para los permisos que actualmente consideren activos con vidas
tiles diferentes a las que se presentan en el numeral 7.1, concluyan su depreciacion
con las vidas Utiles actuales.

Por otra parte, algunas empresas cotizan en el mercado accionario y por lo tanto deben
cumplir con obligaciones contables definidas por la Bolsa y por lo tanto presentan sus
Estados financieros bajo estandares internacionales.

En este sentido, de acuerdo con las NIIF, el método de depreciaciéon a utilizar y la vida
atil de los activos deberan quedar establecidos en las politicas establecidas por la
compafia (NIC8, Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y
Errores), por lo que, en estos casos, las vidas Utiles de algunos activos siempre podrian
diferir de los propuestos por la Comision.

6. Presentacion y estructura de informacién financiera

El primer punto para observar es que el mecanismo de supervision dependera de la
informacion financiera dictaminada que presenten anualmente los permisionarios. No
obstante, se establece un plazo que resulta de dificil cumplimiento debido a lo siguiente:

I.  Normalmente las empresas distribuidoras cuentan con los Estados Financieros
Dictaminados consolidados e individuales en el periodo que actualmente prevé
la regulacion, es decir, en el primer cuatrimestre del afio.

Sin embargo, los estados financieros por permiso requieren mas tiempo, debido
a los analisis que deben realizar los auditores, por lo que frecuentemente los
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permisionarios recurren a la solicitud de prérrogas para la entrega de dichos
reportes por permiso.

Considerando que el Anteproyecto prevé una estructura de informacién distinta
a la que se presenta actualmente, y con un mayor detalle, en caso de que este
Anteproyecto fuese aprobado en los términos en los que fue puesto a Consulta
publica, se requeririan adecuaciones o evolutivos en los sistemas contables, lo
cual implica costos e inversiones y, sobre todo un plazo para su implementacion,
ademas de que los auditores requerirdn aun mas tiempo para la revision, por lo
gue no seria posible cumplir con el plazo de presentacion de la informacion que,
al estar directamente ligado con el plazo para la supervision del LRM, daria como
resultado un incumplimiento del procedimiento tal como esta descrito en el
Anteproyecto.

En este sentido y, con el objeto dar mayor certeza a los permisionarios, es
necesario que los trdmites que se establezcan en las nuevas disposiciones
incluyan criterios o lineamientos mas flexibles.

Adicionalmente, se observan lo siguiente en relacién con la informacion a

presentar:

i) Obligacion de presentar estados financieros dictaminados bajo Normas de
Informacion Financiera (NIF) de México y por permiso, sin considerar que
las empresas que cotizan en bolsa deben apegarse a normas
internacionales.

i) Se adicionan reportes por permiso que actualmente se presentan por
sociedad:

- Estado de cambios en el capital contable
- Estado de flujos de efectivo

Cuestionamientos

¢Por qué la Comision omite el tratamiento de inversiones, costos y gastos
comunes entre los diversos permisos que operan algunos permisionarios?

En caso de considerar que los permisionarios no deben mantener costos y
gastos comunes, ¢la Comisién ha elaborado andlisis o célculos para evaluar el
impacto en tarifas? En caso de una respuesta afirmativa, ¢lo pueden dar a
conocer a los permisionarios? ¢Cual seria la explicacion en términos de
eficiencia?

¢ Cudl es la razon de que la Comision no incluya los activos intangibles dentro
de la definicién de activo y, en consecuencia, que no se reconozcan para efectos
de rentabilidad, cuando se requieren para la actividad regulada y, por tanto,
deben tener una retribucién?

Se solicita explicar a qué se refiere la Comisién cuando sefiala que reconocer la
reexpresion de la Base de Activos Regulada “implicaria, por una parte, reconocer
en otras partidas integrales ganancias aun no devengadas que se generaran por
el uso o la venta posterior del activo, y, por otra parte, reconocer pérdidas no
devengadas aun cuando el monto recuperable del activo indique que no tiene
deterioro de su valor”.

¢, Cudl podria ser un ejemplo de lo anterior? El objetivo de los permisionarios no
es la venta de los activos y el fin Unico de la reexpresién es recibir una
rentabilidad razonable como lo establece la propia regulacion.

¢Es un error el hecho de que la Comision considere en los Criterios contables el
método de linea recta para la depreciacion y otro método no lineal en el calculo
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del CAI? O bien, ¢.cudl es la razén de emplear dos metodologias diferentes para
la depreciacion?

Respecto a las vidas utiles, ¢cémo se garantiza que se reconozcan las vidas
Utiles que se estén considerando actualmente y sean diferentes de las
establecidas en el Anteproyecto y cOmo se garantiza que las empresas que
cotizan en Bolsa tengan la flexibilidad que permiten las normas internacionales
para la determinacion de vidas utiles? La Comision no puede impedir que los
permisionarios que deben cumplir con las normas internacionales emitan sus
estados financieros con dichas normas y no con las normas locales.

¢Coémo considera la Comision que deberd reconocerse la recuperacion de
costos por arrendamientos operativos o financieros, por ejemplo, los leasing, ya
que por normativa contable no son registrados contablemente como costos y
gastos, sino que se registran como activos y se amortizan en los pasivos, para
los distribuidores representan un costo o gasto, sin embargo, el tratamiento
contable es distinto, ¢ deberia la Comision considerar en la férmula del flujo neto
este tipo de gastos?

Se requiere a la Comisién que justifique ampliamente las razones por las que
estima consistente no reconocer la revaluacion de los activos fijos, mientras que,
por otro lado, si considera la actualizacion por inflacion en las tarifas, a fin de
mantener el valor de los activos en el tiempo.

Se insta a la Comision que replantee los plazos para entrega de los estados
financieros por permiso, o bien, se establezca un mecanismo mas flexible para
llevar a cabo el trdmite de supervision.

Se solicita a la Comision que sefiale un plazo razonable de adaptacién de los
sistemas contables a la nueva estructura propuesta en el Anteproyecto.

Se solicita a la Comision aclare cual la interpretacion correcta de la metodologia

de depreciacion lineal en la formula de CAl y entregue un ejercicio numérico de
esto.

42



H. Procedimientos y su ejecucion

1. Sobre los documentos que deben acompafiar la Solicitud de Autorizacion de la
Lista de Tarifas M&ximas y Otros Cargos Regulados

Entre los documentos que deben acompafiar la solicitud de autorizacion de la Lista de
Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados se sefiala una Memoria de calculo que
compruebe que la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados propuesta no
excede el Limite de Rentabilidad Maxima (LRM) establecido por la Comisién, con los
formatos correspondientes.

Los formatos deberian ser muy sencillos y la Comision no deberia solicitar ni revisar
informacion detallada en dichos formatos, ya que el Unico parametro a observar en la
solicitud es la Tasa de Rentabilidad Estimada. Las DACG deberian especificar que en
la solicitud la CRE no revisara activos, inversiones, depreciacion, costos de operacion y
mantenimiento, volimenes, longitud de red ni usuarios, ya que en la supervisién anual
se llevard a cabo este analisis y el distribuidor cuidara que las proyecciones sean
razonables para evitar una penalizacion futura. El formato correspondiente deberia
omitir el detalle de esta informacion.

Asimismo, en las DACG tampoco se deberia definir el esquema de facturacion, en este
caso, escalonado. El permisionario deberia tener la libertad de elegir el esquema que
mejor se adapte a su objetivo y mercado, siempre que no supere el LRM o que cumpla
la metodologia que se encuentre vigente.

2. Sobre la admision a tramite de la Solicitud de Autorizacion de la Lista de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados

Las DACG sefialan que la admision a tramite de la solicitud de autorizacion de la Lista
de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados se determina dentro de los 10 dias
hébiles siguientes a que se recibe y en caso de no existir un requerimiento, dicha
solicitud se tendra por admitida. Sin embargo, mas adelante se especifica que la
Comision tendra un plazo de 90 dias habiles a partir de la notificacion de admision a
tramite para resolver respecto a la solicitud.

El plazo para que la Comision resuelva lo conducente respecto de la solicitud de
autorizacion de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados no debe estar
sujeto a la notificacion de admision a trdmite, sino tnicamente a los 90 dias habiles, que
seria el plazo consistente con lo establecido en el articulo 83 del Reglamento de las
Actividades a que se refiere el Titulo Tercero de la Ley de Hidrocarburos.

Adicionalmente, debido a que el criterio principal de resolucién que observara la
Comision es que la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados aplicables estén
alineados a que la Tasa de Rentabilidad Observada no exceda el LRM establecido por
la Comision, el plazo de 90 dias habiles parece excesivo, por lo que, de aprobarse la
metodologia de LRM se sugiere reducir los plazos asociados a la Solicitud de
Autorizacion de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados.

En lo relativo a la resolucién de la solicitud, es decir previo al Periodo Regulatorio, la
Comision debe hacer referencia a la Tasa de Rentabilidad Esperada, no Observada. Se
debe reconocer que parten de diferentes parametros, supuestos contra reales.

3. Sobre los criterios de resolucién que observara la Comision para la Solicitud de
Autorizacion de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados

Los criterios de resolucion que observara la Comisién para la solicitud de autorizacion

de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulatorios incluyen que la Comisién
podré llevar a cabo andlisis comparativos entre las tarifas propuestas y las tarifas
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vigentes, o con las mejores practicas y/o estandares de la industria en cuanto a
estructuras de costos y rentabilidad, de conformidad con el articulo 77 del Reglamento.

Para resolver sobre la solicitud de autorizacion de la Lista de Tarifas Maximas y Otros
Cargos Regulados que se presenta previo al Periodo Regulatorio, la Comision no
deberia llevar a cabo andlisis comparativos, sino solamente debe revisar que la Tasa de
Rentabilidad Esperada en los cinco afios del Periodo Regulatorio no exceda el LRM. De
ser asi, estaria sobre regulando al Distribuidor, ya que se entenderia que la Comision
no solo estaria regulando mediante el control de rentabilidad, sino que de manera
discrecional podria controlar los costos del distribuidor, provocando que no alcance la
rentabilidad méaxima. Adicionalmente, no deberia haber comparacién entre Periodos
Regulatorios para ajustar la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados.

La Comision solamente debe llevar a cabo andlisis comparativos cuando determine las
tarifas de oficio.

4. Ajuste compensatorio
El Anteproyecto considera ajustes compensatorios cuando el desahogo del proceso de
aprobacién de la lista de tarifas maximas y otros cargos regulados para el siguiente
periodo regulatorio se incumpla por causas atribuibles a la comisién y el nuevo periodo
regulatorio haya iniciado, tal como se sefiala en el numeral 6.1.

Para ello, se proponen las siguientes férmulas para la aplicacion del cargo por servicio
y cargo por capacidad, cargo por uso y distribucion con comercializacion:

e Cargo por servicio

YU
Tarifacs = Tres + Zfl— * (Tres — Tves)
v+1
Donde:
Tarifacs = Tarifa con ajuste compensatorio.
U = Numero de usuarios del mes correspondiente.
v = Mes de corte sujeto a la tarifa vigente durante el periodo regulatorio en curso.
v+1= Mes siguiente del corte sujeto a la tarifa vigente durante el periodo regulatorio en curso.
f = Ultimo mes del periodo regulatorio en curso.
Tres = Tarifa resultante del periodo regulatorio en curso.

Tyes Tarifa vigente durante el periodo regulatorio inmediato anterior.

e Cargo por capacidad, cargo por uso y distribucion con comercializacién

4%
Tarifac = Trac + Zf; * (Trac — Tvac)
v+1
Donde:
Tarifa;. = Tarifa con ajuste compensatorio.
V = Energia conducida del mes correspondiente.
v = Mes de corte sujeto a la tarifa vigente durante el periodo regulatorio en curso.
v+1= Mes siguiente del corte sujeto a la tarifa vigente durante el periodo regulatorio en curso.

f = Ultimo mes del periodo regulatorio en curso.

Trac = Tarifa resultante del periodo regulatorio en curso.

Tyac = Tarifa vigente durante el periodo regulatorio inmediato anterior.

Es decir, el cargo por servicio se actualizara por la variacion de usuarios, y el cargo por
capacidad, uso y distribucion con comercializacion por la variacibn de energia
conducida, entre el mes siguiente del corte sujeto a la tarifa vigente durante el periodo
regulatorio en curso y el mes de corte sujeto a la tarifa vigente durante el periodo
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regulatorio en curso. Respecto del periodo considerado, se interpreta, por la redaccién
propuesta, que Unicamente se reconoce la variacion de usuarios y energia de un mes,
sin que haya un analisis de que esa compensacion sera suficiente para subsanar las
pérdidas ocasionadas por la falta de actualizacion de la tarifa.

Por otra parte, se identifica que las férmulas planteadas elementos que permitan reflejar
la variacion de los costos a los que se enfrentan los permisionarios, entre otros.

5. Sobre la aplicacion del Incentivo a la Expansion

La disposicion 8.4 sefiala que el Incentivo a la Expansion sera aplicable al LRM del afio
supervisado y sélo seréa vigente para dicho afio y no tendra efectos acumulativos.

Sin embargo, la redaccion es erronea, ya que el afio supervisado o sujeto a supervision,
es el afio anterior a aquel en que se lleva a cabo dicha supervision (el afio en curso),
por lo que el Incentivo a la Expansion no podria estar vigente el afio supervisado. Esto
se confirma en la disposicion 9.2, cuando se solicita el soporte documental que avale el
incremento del afio sujeto a supervision, respecto al nimero de UFBC vy la longitud de
la red. Adicionalmente, la definicion de Periodo Regulatorio considera solamente afios
calendario.

En el mecanismo de supervision anual, el ajuste correspondiente a la supervision que
la Comision lleva a cabo el afio en curso se aplica hasta el siguiente afio, por lo que el
Incentivo a la Expansion, deberia tener el mismo tratamiento. Asimismo, es importante
gue se considere el incremento en las variables que definen el Incentivo desde el inicio
del Periodo Regulatorio, pues en el segundo afio del periodo ya cuentan con informacion
relativa al desempefio del permisionario en el primer afio. Es decir, si durante el
segundo afio del Periodo Regulatorio el Distribuidor solicita la determinacién del
Incentivo a la Expansién; la Comisidon supervisara que se haya incrementado la
prestacion del servicio en el primer afio del periodo regulatorio y determinara un
Incentivo a la Expansion aplicable al tercer afio del periodo regulatorio. Lo anterior
debido a que se trata de afios calendario y, de aplicarlo el afio en curso, el Distribuidor
solo podia obtener el beneficio del Incentivo a la Expansion por menos de seis meses,
aun cuando hubiera cumplido con las condiciones para obtenerlo.

6. Sobre el Mecanismo de Supervision

Las DACG de Tarifas de Distribuciéon establecen que los Distribuidores deberan solicitar
la autorizacion de su Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados para cada
Periodo Regulatorio y la Comision llevara a cabo mecanismos de supervision anuales,
para verificar que el promedio aritmético de las Tasas de Rentabilidad Observadas
anuales disponibles no excedan el Limite de Rentabilidad Maxima.

Sin embargo, se debe hacer explicito que cada Periodo Regulatorio sera supervisado
de manera independiente y que no existiran ajustes entre Periodos Regulatorios, por lo
qgue los mecanismos de supervision anual se reiniciaran cada Periodo Regulatorio. Lo
anterior implica que, en un Periodo Regulatorio, la supervision se llevar a cabo en los
afos 2, 3y 4 para en su caso, ajustar las tarifas en los afios 3, 4 y 5, respectivamente,
y que el afio 5 no estara sujeto al procedimiento de supervision anual porque: (i) el ajuste
no podria llevarse a cabo en el primer afio del siguiente Periodo Regulatorio y (ii) en
junio de ese afio el Distribuidor debera presentar la solicitud del siguiente Periodo
Regulatorio y no podria prever el ajuste que la CRE llevaria a cabo.

Adicionalmente, las DACG especifican que la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos
Regulados sélo podran ser aplicables para el Periodo Regulatorio correspondiente. Por
lo que en el siguiente Periodo Regulatorio el Distribuidor debera contar con una nueva
Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados y no podria aplicar la tarifa que la
Comisién haya ajustado en el Periodo Regulatorio anterior.
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La disposicion 11.8 sefiala que el Distribuidor deberd solicitar la Lista de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados, conforme a lo descrito en las disposiciones 4.1y
4.2, excluyendo el pago de derechos; a mas tardar seis meses antes de que culmine la
vigencia de las Tarifas Maximas derivadas del procedimiento de ajuste. Al respecto, el
plazo para presentar las tarifas es inconsistente, pues segun la fraccion | de la
disposicién 4.2., la Comision contara con un plazo de 20 (veinte) Dias Habiles, posterior
a la entrega de informacion referida en el apartado Sexto de las presentes DACG de
Tarifas de Distribucion (la cual se puede entregar hasta el 31 de mayo) para notificar al
Distribuidor, el inicio de un procedimiento de ajuste a sus Tarifas Maximas. En este
sentido, si la CRE se toma los 20 dias habiles posteriores al 31 de mayo, quedarian
menos de 5 dias para presentar la propuesta de tarifas (plazo que se empalma con las
manifestaciones a la respuesta de la CRE). A ello se debe sumar que esos cinco dias
restantes pueden reducirse dependiendo del dia de la semana que corresponda al 31
de mayo.

Por otro lado, las DACG sefialan que el LRM establecido a la fecha de aprobacion de la
Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados permanecera vigente hasta
culminar el Periodo Regulatorio respectivo, con lo cual el Distribuidor debera preparar
un nuevo plan de negocios que se ajuste a dicho LRM.

El Apartado Quinto sobre la Actualizacién de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos
Regulados especifica que dicha actualizacion sera aplicable para aquellos afios que
conformen el Periodo Regulatorio en curso y que no podra actualizarse la lista de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados de un Periodo Regulatorio para ser aplicable en el
siguiente Periodo Regulatorio. Esto podria aplicarse también al ajuste por supervision
anual.

Las DACG también establecen que el periodo de supervision sera estimado por afio
calendario y aplicara anualmente a partir del primer afio del Periodo Regulatorio, pero
el ajuste aplicara para la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados del
segundo afio posterior al supervisado y estaran vigentes por un afo.

Lo anterior resulta errébneo para el primer afio del Periodo Regulatorio, ya que la
informacion financiera presentada para efectos del Mecanismo de Supervision de ese
aflo corresponderia a otro Periodo Regulatorio o incluso podria ser inexistente. De
acuerdo con la redaccion general de las DACG no deberia existir interaccion entre
Periodos Regulatorios en cuanto al mecanismo de supervisién anual.

La informacion financiera que no corresponde al Periodo Regulatorio no puede afectar
la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados del Periodo Regulatorio en curso
porque atiende a otros parametros.

Respecto al mecanismo de supervision, se deberia especificar que el Distribuidor podra
ajustar sus tarifas en cualquier momento del Periodo Regulatorio, siempre y cuando no
excedan las autorizadas en la solicitud de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos
Regulados. Lo anterior, con la intencién de que el Distribuidor pueda prever y evitar
ajustes en la siguiente supervision anual. Siendo éste el caso, dichas tarifas solo
deberan publicarse en su Boletin Electrénico y no seran consideradas como Tarifas
Convencionales.

La disposicion 11.7 establece que cuando el Distribuidor obtenga una Tasa de
Rentabilidad Observada mayor al LRM mas el Incentivo a la Expansion, en dos afios
consecutivos o en tres afios no consecutivos durante la vigencia del Permiso, la Lista
de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados se determinaran de oficio y estaran
vigentes por cinco afios, aplicando la ecuacion del procedimiento de ajuste del 3er
rango, es decir con un 20% adicional de penalizacion.
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Esta medida resulta excesiva tanto por las causas que la producen, como en el ajuste
que implica. La ejecucién de esta medida puede imposibilitar al Distribuidor para
continuar prestando el servicio de distribucion. El procedimiento del Mecanismo de
Supervision ya penaliza al Distribuidor cuando excede el LRM, por lo que éste evitara
sobrepasarlo.

7. Sobre la Actualizacion de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados

Las DACG permiten que los Distribuidores soliciten a la Comision la actualizacion anual
por indice de inflaciébn de su Lista de Tarifas M&ximas y Otros Cargos Regulados, y
otorga a la Comision un plazo de 30 dias hébiles a partir de la solicitud para su
aprobacién, aplicado la afirmativa ficta.

Sin embargo, dicha actualizacion solamente considera la variacion anual en el INPC
registrada respecto al afio anterior y omite las variaciones en el tipo de cambio y el indice
de Precios al Consumidor en Estados Unidos correspondientes. Es necesario que la
memoria de calculo requerida por la Comision incluya los tres parametros, debido a que
los permisionarios realizan inversiones y ejecutan gastos en moneda extranjera, de
manera que sus resultados se ven afectados por la fluctuacién del tipo de cambio y los
precios de los insumos en el extranjero.

Adicionalmente, el plazo de respuesta implica que el Distribuidor tendr& una pérdida de
ingresos por el atraso en la aplicacion de las tarifas actualizadas por el indice de inflacion
en la facturacion de mes y medio. En caso de que se ajustara la metodologia, al ser un
trdmite en el que solo se debe verificar el indice de inflacién aplicado, 10 dias hébiles
podria ser un plazo razonable. Incluso se aprecia que es la sencillez del tramite lo que
da certeza a la Comisién para que, ante la falta de respuesta, aplique afirmativa ficta.

Por otra parte, la disposicion 12.5 establece que la Comision podra determinar los
ajustes anuales por el indice de inflacion sobre la Lista de Tarifas Maximas y Otros
Cargos Regulados para reflejar deflacion o disminuciones en el INPC. Esta disposicion
debe ser mas especifica en cuanto a plazos de aplicacion.

Sin embargo, mas alla de los plazos, es importante sefialar que, bajo la metodologia
propuesta por la Comision, el ajuste anual por inflacion no tendria sentido, a menos que
la tasa del LRM se determine en términos nominales, de lo contrario, este ajuste
Unicamente permitiria recuperar el efecto de inflacion en los OPEX, pero cualquier
incremento en la tarifa implicaria que la tasa de rentabilidad observada fuese superior a
la maxima.

8. Sobre los Convenios de Inversion

Las DACG establecen que cuando la infraestructura quede en propiedad del Distribuidor
y el mismo aporte los recursos de la inversion y ésta beneficie Unicamente al Usuario
Final solicitante, el Distribuidor no podra solicitar a la Comisién un ajuste a la Lista de
Tarifas Maximas derivado que el Convenio de Inversion debe establecer que dicho
Usuario pagara el costo de la infraestructura al Distribuidor, ademas, el Distribuidor sélo
podra cobrar los costos OMAV determinados de manera convencional.

La expansion inicial de un sistema de Distribucién, o de un ramal nuevo en un sistema
maduro podria requerir la construccién de infraestructura con la que inicialmente se
preste el servicio a un solo usuario, pero que sirva de base para prestar el servicio a
futuros usuarios. Si esta infraestructura es técnica y econdémicamente viable conforme
al plan de negocios del Distribuidor, no tiene porqué representar un Convenio de
Inversion ni se deben excluir sus costos OMAV para el calculo de la Lista de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados, ya que forma parte integral del sistema de
distribucion.
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Las DACG deben especificar que los Convenios de Inversion solamente aplican cuando
la extensién o ampliacion sea técnica pero no econémicamente viable, de acuerdo con
el Articulo 75 del Reglamento. Adicionalmente, dicha infraestructura no es que no deba
utilizarse para solicitar un ajuste o modificacion de la Lista de Tarifa Maximas y Otros
Cargos Regulados, sino que no debe formar parte de la Base de Activos Regulados
para el calculo del Costo Anual de Inversion. Los costos OMAV forman parte de los
costos del Sistema y en algunos casos es imposible desagregarlos, por lo que
sugerimos eliminar el cobro de manera convencional. La correccién de este Apartado
es fundamental para los sistemas que cubren parques y areas industriales.

9.

Cuestionamientos

Se solicita a la Comision, especificar la informacion que contendria la memoria
de céalculo que debe acompanar la solicitud de Tarifas Maximas y Otros Cargos
Regulados.

Se solicita eliminar del procedimiento de autorizacién de la Lista de Tarifas
Maximas y Otros Cargos Regulados la notificacion de la admision a tramite.

Se solicita reconsiderar el plazo de 90 dias habiles a partir de la admision a
tramite para resolver lo conducente respecto de la solicitud de autorizacion de la
Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados.

Se solicita a la Comision, verificar la redaccion sobre la vigencia del Incentivo a
la Expansion para que se aplique al LRM del siguiente afio y que se puedan
considerar los incrementos en las variables que se determinen para el incentivo
desde el primer afio, en el entendido de que los permisionarios ya conocen en el
segundo afio, la informacion del inicio del periodo.

Se solicita a la CRE la justificacién de que los ajustes de un Periodo Regulatorio
no pueden aplicarse al siguiente Periodo Regulatorio.

Se solicita revisar la redaccion de las DACG para aclarar que el primer afio del
Periodo Regulatorio se supervisara durante el procedimiento de supervision en
el segundo afio.

Se solicita a la CRE, presentar la justificacion de los ajustes adicionales a la Lista
de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados de 10 y 20% previstos los rangos
segundo y tercero.

Se solicita aclarar si el Distribuidor podra ajustar sus tarifas en cualquier
momento del Periodo Regulatorio, siempre y cuando no excedan las autorizadas
en la solicitud de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados, sin que
sean consideradas como Tarifas Convencionales.

Se solicita a la Comisién la justificacion para la determinacion del nimero de
veces que el Distribuidor puede exceder el LRM antes de que la Comisiéon
determine la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados de oficio.

Se solicita a la CRE revisar los plazos establecidos en el Anteproyecto,
garantizando que no se empalmen los procesos y los permisionarios tengan
certeza sobre su cumplimiento.

Se solicita a la Comision aclarar como entiende el objeto del ajuste anual por
inflacion sobre tarifas que fueron determinadas para no exceder una tasa
maxima de rentabilidad real y presente un ejemplo numérico que demuestre la
razonabilidad de mantener el ajuste por inflacién.
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Se solicita revisar el plazo de respuesta de la Comisién a la solicitud de
actualizacion de la Lista de Tarifas Maximas y Otros Cargos Regulados.

Se solicita incluir un plazo maximo para que la Comisién determine ajustes
anuales que reflejen deflacién o disminuciones en el INPC.

Se solicita a la Comision que explique la metodologia que empled para
determinar que las formulas que plantea son suficientes para compensar la
diferencia de ingresos de los permisionarios por la demora, fuera del
procedimiento propuesto, en la aprobacion de la lista de tarifas méximas y otros
cargos regulados para el siguiente periodo regulatorio. Particularmente, es
relevante que aclare cémo determino que un mes seria suficiente para
compensar los ingresos no obtenidos.

Se requiere que la Comision detalle el andlisis que realizé para excluir variables
relevantes en la determinacion del ajuste compensatorio, tales como la inflacion,
costos de materias primar, costo de la mano de obra, tasas de interés del
financiamiento de la deuda de los permisionarios, entre otros.
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CAPM

10%

BAR

1,000

Vida util

10

Ao 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Retribucidn total segtn férmula 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7 162.7
Retribucidn activos $100.00 [$ 93.73|S 86.82|S 79.23|S$ 70.88|S 61.69 S 51.59 (S 4047 S 2825 (S 14.80
Amortizacion S 62.75|S 69.02|S 7592 |S$ 8351 |$ 91.87|$101.05|$111.16 | $122.27 [ $134.50 | $147.95
Retribucidn total $162.75 [ $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75 | $162.75
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Ano

1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Tasa libre de riesgo Beta desapalancada

Tbonds a 30 afos

Promedio 20 afios
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND

9.1613%
9.0951%
8.9492%
8.7781%
8.5109%
8.1153%
7.7501%
7.4467%
7.0838%
6.7742%
6.6290%
6.4412%
6.2068%
5.9885%
5.7704%
5.5592%
5.3218%
5.1646%
4.9636%
4.7614%
4.5552%
4.3697%
4.3046%
4.2257%

Empresas
midstream EE.UU.
(NYSE Oil & Gas
pipelines)
Promedio 5 afios
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
0.46
0.46
0.42
0.38
0.38
0.38
0.40
0.60
0.47
0.52
0.52
0.42
0.43
0.45
0.46
0.32
0.55
0.67
0.65
0.68
0.72
0.62
0.62
0.60

Prima de riesgo de
mercado

S&P500

Promedio 20 afios
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND

12.6855%
10.4556%
9.9233%
10.9438%
9.4690%
9.9500%
10.8528%
11.5118%
9.5708%
9.2328%
8.5898%
6.9444%
7.5666%

Prima riesgo pais

EMBIG México

Anual
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND
ND

4.000%
5.715%
5.886%
3.666%
3.638%
3.170%
2.461%

1.927%

1.673%

1.364%

1.262%

2.546%
3.014%

1.866%

1.863%

1.878%

1.885%

1.827%

2.511%

3.035%

2.560%

2.726%

3.227%

4.924%

LRM

14.3149%
13.7170%
12.3199%
12.6676%
10.4674%
12.6797%
14.2630%
14.9568%
14.3046%
13.7627%
12.4219%
11.8373%
13.6896%












































































































































































































Denominacién

APLICACIONES INFORMATICAS
TERRENOS Y BIENES NATURALES
EDIFICIOS ADMINISTRAC. Y COMERCIALES
TELECOMUNICACIONES EDIFICIOS ADMON. Y COMERCIALES
RED DE DISTRIBUCION

ACOMETIDAS

CONSTRUCCION E.R.M.
CONTADORES/MEDIDORES

MAQUINARIA y HERRAMIENTA

MOBILIARIO Y EQUIPOS DE OFICINA
EQUIPO DE COMPUTO

VEHICULOS INDUSTRIALES

VEHICULOS TURISMO

Fecha
capitalizacion

dic-16
dic-17
dic-18
dic-19
dic-20
dic-21
dic-17
dic-18
dic-19
dic-19
dic-20
dic-18
dic-19

Monto Original
Inversion

100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

1,300

% Vida
util
10.00%
0.00%
5.00%
10.00%
3.33%
3.33%
3.33%
3.33%
10.00%
10.00%
33.33%
25.00%
25.00%

Vida Util
Aiios Nj

10
20
10
30
30
30
30

Vida Util
Meses Nj

120
240
120
360
360
360
360
120
120

36

48

48

Diferencia en
meses

Pj Factor vida util
remanente

0.500
0.850
0.800
0.967

Rj vida util

remanente en

meses

Exponente de Férmula CAI

Tasa

60
204
96

Tasa con
Exponente Nj

22.474%
18.281%
18.940%
22.474%
18.400%
18.400%
18.400%
18.400%
22.474%
22.474%
46.199%
37.377%
37.377%
24.7438%

Ingresos por actividad regulada

omAv
CAInj
CAITj
Impuestos

FLUJO NETO (Exponente CAI Nj)
FLUJO NETO (Exponente CAI Rj)

LRM
Tasa Observada
Exceso LRM

CAl con nj

208.80
23.46%

Error Férmula CRE
Nj
18.28%
378.80
150.00
$ 208.80

v »

$ 20.00

10.74%
18.28%
7.54%

Tasa con Exponente Rj

26.874%
10.731%
13.035%
19.246%
11.320%
11.260%
11.547%
11.462%
19.246%
19.246%
58.185%
110.731%
58.185%
29.3130%
0.00%

Correccién Férmula CRE

Rj
10.73%
$ 378.80
$ 150.00
$ 208.80
$ 20.00
$ 0.000
10.74%
10.73%
-0.01%

CAl con rj

13.44

Fecha Base de
Revisién
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21
dic-21

dic-21

18.281%

10.731%






Moneda con

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
[ 1 2 3 4 s 6 7 8 9 10 1 12 2 7 28 9 30
tante Afio 0 Afio 1 Afio 2 Aiio 3 Afio 4. Aiio 5. Afio 6 Aiio 7. Afio 8 Aiio 9 Afio 10 Afio 11 Afio 12 Afio 13 Afio 14 Afio 15 Afio 16 Afio 17 Afio 18 Afio 19 Afio 20 Afio 21 Afio 22 Aiio 23 Afio 24 Aiio 25 Afo26 | Ao27 | Ai028 | AR029 | Ano30 |
30 35 a1 6, 50 53 56 58, 61 63 72 78 81 87, 103 107 110 114 122
30 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 1.0 10| 11 11 11 11 11
35 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
a1 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 14] 14 1.4]
6, 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
50 17] 17 17] 17 17 17 17 17 17] 17 17 17 17 17 17] 17 17 17 17 17 17] 17 17 17 17 17 17 17
53 18 18] 18 18] 18 18] 18 18] 18 18] 18 18] 18 18] 18 18 18 18] 18 18] 18 18] 18 18] 18 18] 18
56/ 19] 19 19 19 19 19 1.9] 19 19 19 19 19 19 19 19 1.9 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19
58| 19 19 19 19 19 1.9] 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19
61 20| 20 2.0] 20 2.0] 20 2.0] 20 2.0 20 2.0] 20 20| 20 2.0] 20 2.0 20 2.0] 20 2.0 20 2.0 20
63 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21
65 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22
68, 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23 23
72 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24 2.4] 24
75 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25
78 26| 26 26| 26 26| 26 26| 26 26| 26 26| 26 26| 26 26| 26 26| 26
81 27 27 27 2.7] 27 27 27 27 27 27 27 27 27 27 27 27 27
84, 28] 28 28] 28 28 238 28] 238 28] 238 28] 238 28] 28 28] 28
87, 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29 29
91 3.0/ 30 3.0/ 30 3.0/ 30 3.0/ 30 3.0/ 30 3.0/ 30 3.0/ 30
93 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31 31
9| 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32
103 34 3.4] 34 3.4] 34 3.4] 34 3.4] 34 3.4] 34
107 36! 36 3.6) 36 36! 36 36! 36 3.6] 36
110 37 37 37 37 37 37 37 37 37
114) 3.8] 38 3.8] 38 3.8] 38 3.8] 38
122 41 a1 41 a1 41 a1 41
0.00 1.00] 216 353 5.07 675 8.50 1036 12.20 1431 16.41 1859 20.85 23.26 2576 2836 31.07 33.87 36.78 3981 22.91 46.11 4952 53.11 56.79 60.59 64.73 64.73 64.73 64.73 64.73
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