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Sec. I.

I. DISPOSICIONS XERAIS

COMISION NACIONAL DOS MERCADOS E DA COMPETENCIA

16639 Circular 2/2019, do 12 de novembro, da Comision Nacional dos Mercados e
da Competencia, pola que se establece a metodoloxia de célculo da taxa de
retribucion financeira das actividades de transporte e distribucién de enerxia
eléctrica, e regasificacion, transporte e distribucion de gas natural.

A Lei 3/2013, do 4 de xufo, de creacion da Comision Nacional dos Mercados e da
Competencia, na sua redaccion dada polo Real decreto lei 1/2019, do 11 de xaneiro, de
medidas urxentes para adecuar as competencias da Comisién Nacional dos Mercados e
da Competencia as exixencias derivadas do dereito comunitario en relacién coas
directivas 2009/72/CE e 2009/73/CE do Parlamento Europeo e do Consello, do 13 de xullo
de 2009, sobre normas comuns para o mercado interior da electricidade e do gas natural,
establece no seu artigo 7.1.g) e h) que é funcién da Comision Nacional dos Mercados e da
Competencia establecer, mediante circulares, a taxa de retribucién financeira das
instalacions con dereito a retribucion a cargo do sistema eléctrico das empresas de
transporte e distribucion para cada periodo regulatorio, asi como a taxa de retribucion
financeira dos activos de transporte, distribucién e plantas de gas natural licuado con
dereito a retribucién a cargo do sistema gasista, para cada periodo regulatorio.

Segundo o establecido no artigo 7.1 da Lei 3/2013, do 4 de xufio, a taxa de retribucién
con cargo ao sistema eléctrico e gasista non podera exceder o que resulte de conformidade
co establecido na Lei 24/2013, do 26 de decembro, do sector eléctrico, e na Lei 18/2014,
do 15 de outubro, de aprobacién de medidas urxentes para o crecemento, a competitividade
e a eficiencia, respectivamente, e demais normativa de aplicacion.

Excepcionalmente, os referidos valores poderan ser superados pola Comision Nacional
dos Mercados e da Competencia de forma motivada e logo de informe do Ministerio para
a Transicion Ecoldxica, en casos debidamente xustificados. Neste caso, a Comision fara
constar o impacto da sua proposta en termos de custos para o sistema respecto do que
derivaria de aplicar o valor anteriormente resultante.

No relativo ao sector eléctrico, a Lei 24/2013, do 26 de decembro, dispdn, no seu
artigo 14, que a retribucion das actividades se establecera con criterios obxectivos,
transparentes e non discriminatorios, que incentiven a mellora da eficacia da xestion, a
eficiencia econémica e técnica das ditas actividades e a calidade da subministracion
eléctrica.

Para o calculo da retribucion das actividades de transporte, distribucién, xestion
técnica e econdémica do sistema, e producion nos sistemas eléctricos dos territorios non
peninsulares con réxime retributivo adicional, consideraranse os custos necesarios para
que realice a actividade unha empresa eficiente e ben xestionada, mediante a aplicacién
de criterios homoxéneos en todo o territorio espafiol, sen prexuizo das especificidades
previstas para os territorios non peninsulares. Estes réximes econdmicos permitiran a
obtencion dunha retribucion adecuada a dunha actividade de baixo risco.

Os parametros de retribucion das actividades de transporte e distribucion fixaranse
tendo en conta a situacion ciclica da economia, a demanda eléctrica e a rendibilidade
adecuada para estas actividades por periodos regulatorios que teran unha vixencia de seis
anos, salvo que unha norma de dereito comunitario europeo estableza unha vixencia do
periodo regulatorio distinta.

Estes parametros retributivos poderanse revisar antes do comezo do periodo
regulatorio. Se non se leva a cabo esta revisidn, entenderanse prorrogados para todo o
periodo regulatorio seguinte.
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Para as actividades de transporte e distribucion, as taxas de retribucion financeira
aplicables seran fixadas, para cada periodo regulatorio, pola Comisién Nacional dos
Mercados e da Competencia.

Malia o anterior, para cada periodo regulatorio establecerase por lei o limite maximo
das taxas de retribucién financeira aplicables as actividades de transporte e distribucion.
Este limite maximo estara referenciado ao rendemento das obrigaciéns do Estado a 10
anos no mercado secundario entre titulares de contas non segregados dos vinte e catro
meses previos ao mes de maio do ano anterior ao inicio do novo periodo regulatorio,
incrementado cun diferencial adecuado que se determinara para cada periodo regulatorio.
Se ao comezo dun periodo regulatorio non se leva a cabo a determinacion do limite
maximo, entenderase prorrogado o limite maximo fixado para o periodo regulatorio
anterior. Se este Ultimo non existe, o limite maximo para o novo periodo tomara o valor da
taxa de retribucion financeira do periodo anterior.

No relativo ao sector do gas natural, a Lei 18/2014, do 15 de outubro, no seu artigo 60,
establece que na metodoloxia retributiva das actividades reguladas no sector do gas
natural se consideraran os custos necesarios para que realice a actividade unha empresa
eficiente e ben xestionada, de acordo co principio de realizacion da actividade ao menor
custo para o sistema gasista con criterios homoxéneos en todo o territorio espafiol. Estes
réximes econémicos permitiran a obtencion dunha retribucion adecuada a dunha actividade
de baixo risco.

Os parametros de retribucién das actividades de regasificacion, almacenamento
basico, transporte e distribucion fixaranse tendo en conta a situacién ciclica da economia,
a demanda de gas, a evolucion dos custos, as melloras de eficiencia, o equilibrio
economico e financeiro do sistema e a rendibilidade adecuada para estas actividades por
periodos regulatorios que terdn unha vixencia de seis anos, salvo que unha norma de
dereito comunitario europea estableza unha vixencia do periodo regulatorio distinta.

Non se aplicaran formulas de actualizacion automatica a valores de investimento,
retribuciéns, ou calquera parametro utilizado para o seu calculo, asociados a
subministracion de gas natural regulado.

Para as actividades de transporte, distribucién e plantas de gas natural licuado con
dereito a retribucion, as taxas de retribucién financeira aplicables seran fixadas, para cada
periodo regulatorio, pola Comisién Nacional dos Mercados e da Competencia.

Non obstante o anterior, para cada periodo regulatorio establecerase por lei o limite
maximo das taxas de retribucién financeira aplicables as actividades de transporte,
distribucion e plantas de gas natural licuado. Este limite maximo estara referenciado ao
rendemento das obrigaciéns do Estado a 10 anos no mercado secundario incrementado
cun diferencial adecuado, que se determinara para cada periodo regulatorio. Se ao
comezo dun periodo regulatorio non se leva a cabo esta determinacion do diferencial,
entenderase prorrogada a taxa maxima de retribucion financeira fixada para o periodo
regulatorio anterior.

Excepcionalmente, o referido valor podera ser superado pola Comision, de forma
motivada e logo de informe do Ministerio para a Transicién Ecoldxica, en casos
debidamente xustificados. Neste suposto, a Comisién fara constar o impacto da sua
proposta en termos de custos para o sistema respecto do que derivaria de aplicar o valor
anteriormente resultante.

A disposicion transitoria segunda do Real decreto lei 1/2019, do 11 de xaneiro,
establece que as metodoloxias, os parametros e a base de activos da retribucién das
instalacions de transporte e distribucion de enerxia eléctrica e gas natural e das plantas de
gas natural licuado aprobados pola Comision Nacional dos Mercados e da Competencia
resultaran de aplicaciéon unha vez finalizado o primeiro periodo regulatorio.

A disposicion derradeira terceira do Real decreto lei 1/2019, do 11 de xaneiro, establece
que a CNMC aprobara, antes do 1 de xaneiro de 2020, logo de adopcién, de ser o caso,
das correspondentes orientacidns de politica enerxética, as circulares normativas coas
metodoloxias das retribucidons afectas as actividades reguladas dos sectores de
electricidade e de gas. Asi mesmo, establece que as metodoloxias garantirdn que o
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impacto da sua aplicacion nos consumidores e demais axentes dos sistemas gasista e
eléctrico sexa gradual.

Esta circular aprobase considerando o «Acordo polo que se aproba a proposta de
metodoloxia de calculo da taxa de retribucion financeira das actividades de transporte e
distribucion de enerxia eléctrica para o segundo periodo regulatorio 2020-2025» (INF/
DE/044/18), aprobado pola Sala de Supervision Regulatoria o 30 de outubro de 2018. A
dita proposta foi sometida previamente a consulta publica, a través da paxina web da
CNMC e foron informados, asi mesmo, do dito tramite os membros dos consellos
consultivos de Electricidade e de Hidrocarburos. Ainda que a proposta concreta se
realizaba respecto das actividades de transporte e distribucion de enerxia eléctrica,
analizabase, asi mesmo, a sua aplicabilidade a actividade de transporte de gas natural.

Esta circular despraza as disposicions anteriores ao Real decreto lei 1/2019, do 11 de
xaneiro, que regulaban a taxa de retribucion financeira, as cales, de acordo co ditame
emitido polo Consello de Estado, agora pasan a ser inaplicables conforme o establecido
no citado real decreto lei. En lifia co dito no mencionado ditame, e dado que a Comision
Nacional dos Mercados e da Competencia exerce esta competencia por primeira vez, a
circular non inclue unha disposicion derrogatoria.

Por todo o anterior, e conforme as funciéns asignadas no artigo 7.1, letras g) e f), da
Lei 3/2013, do 4 de xufio, e logo de tramite de audiencia, o Pleno do Consello da Comisién
Nacional dos Mercados e da Competencia, na sua sesién do dia 12 de novembro de 2019,
acordou emitir, de acordo co Consello de Estado, esta circular:

CAPITULO |
Disposicions xerais
Artigo 1. Obxecto e ambito de aplicacion.

1. Esta circular ten por obxecto establecer a metodoloxia de calculo da taxa de
retribucion financeira, asi como os valores que resultan da dita metodoloxia.
2. Resulta aplicable:

/:\s actividades de transporte e distribucion de enerxia eléctrica.
As actividades de transporte e regasificacion de gas natural.
A actividade de distribucién de gas natural.

3. Ataxa de retribucién financeira aplicarase no calculo da retribucion das actividades
reguladas nos termos que se establezan nas circulares da Comision Nacional dos
Mercados e da Competencia que regulen a metodoloxia para o calculo da retribucion da
actividade de transporte de enerxia eléctrica, a metodoloxia para o calculo da retribuciéon
da actividade de distribucion de enerxia eléctrica, a metodoloxia de retribucién das
actividades reguladas de transporte e de regasificacion de gas natural e a metodoloxia de
retribucion da actividade regulada de distribucion de gas natural.

CAPITULO Il

Metodoloxia de calculo da taxa de retribucion financeira

Artigo 2. Taxa de retribucion financeira e WACC.

1. Ataxa de retribucion financeira calcularase en termos nominais antes de impostos,
con dous decimais, a partir da seguinte formula:
WACC

: retribucion financeira = ——
Taxa de retribucion financeira -7
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Onde:

T: taxa impositiva aplicable en Espana obtida de acordo co artigo 6, en tanto por un.

WACC: custo medio ponderado do capital en termos nominais e despois de impostos,
en porcentaxe (%), obtido de acordo co punto seguinte.

2. O custo medio ponderado do capital ou WACC da actividade calcularase aplicando
a seguinte formula:

WACC=RA-Ry-(1—T)+(1—RA) Ry

Onde:

RA: ratio de apancamento regulatoria, en tanto por un, obtida de acordo co artigo 5.

R,: custo da débeda, en porcentaxe (%), obtido de acordo co artigo 10.

R..: rendibilidade esperada dos fondos propios, en porcentaxe (%), obtida de acordo
co punto seguinte.

3. A rendibilidade esperada dos fondos propios calcularase aplicando a seguinte
férmula:

Onde:

R, rendibilidade esperada dos fondos propios, en porcentaxe (%).
R - taxa libre de risco, en porcentaxe (%), obtida de acordo co artigo 7.
B: coeficiente beta, en numero adimensional, obtido de acordo co artigo 8.

PRM: prima de risco de mercado, en porcentaxe (%), obtida de acordo co artigo 9.

Artigo 3. Periodo de calculo e data de peche dos célculos.

1. O periodo de calculo sera de seis anos, en coherencia coa duracién dos periodos
regulatorios.

2. Para o periodo regulatorio que transcorre do ano n ao ano n+5, a data de peche
dos calculos sera o 31 de decembro do ano n-3, e o periodo de calculo abranguera do ano
n-8 ao ano n-3, ambos incluidos.

Artigo 4. Seleccion do grupo de comparadores.

1. Seleccionaranse como comparadores empresas cotizadas que realizan actividades
de redes, tanto de transporte como de distribucion, dos sectores eléctrico e gasista a nivel
europeo, independentemente do seu tamafio. Incluiranse empresas que consolidan grupos
de sociedades que realizan diversas actividades, cun peso relativo elevado de actividades
de redes.

2. Os comparadores pertenceran a paises de Europa Occidental cun tamafio
relevante (superficie superior a 20.000 km?), e cuxa débeda soberana posta unha
cualificacion crediticia superior a BB-/Ba3. Excluirase Suiza, por non ser membro da Union
Europea e non lle ser de aplicacién as directivas, mentres que se incluira Noruega, malia
non ser membro da Unién Europea, xa que este pais segue as directivas europeas en
materia enerxética.

3. Abusca de comparadores realizarase na data de peche dos calculos, da seguinte
maneira:

3.1 En primeiro lugar, empregarase o indice STOXX® Europe TMI Utilities BUTP,
composto por utilities de servizos de Europa Occidental. Do conxunto de empresas que
compoiien este indice STOXX tomaranse unicamente aquelas que realizan, por si mesmas
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ou por medio do seu grupo de sociedades, actividades no sector eléctrico e/ou gasista e
que, ademais, realicen actividades reguladas dentro do dito sector.

3.2 Adicionalmente, realizarase unha busca de empresas cotizadas de Europa
Occidental que realicen actividades de transporte ou distribucion de enerxia eléctrica e/ou
de gas natural en paises cun tamafio relevante na Unién Europea e en Noruega.

4. As sociedades que non dispofian de suficiente informacién de mercado en relaciéon
coa débeda, efectivo e capitalizacion, necesaria para calcular o apancamento e o
coeficiente beta, seran excluidas.

Artigo 5. Ratio de apancamento requlatoria RA.

1. Aratio de apancamento regulatoria establecerase tomando en consideracién tanto
o resultado, calculado a través de dous métodos, da ratio de apancamento observada dos
comparadores seleccionados segundo o artigo 4, como as ratios de apancamento
regulatorias que consideran outros reguladores europeos.

1.1 Método un: a ratio de apancamento calculase como a media das ratios de
apancamento de cada un dos comparadores. Para realizar a media eliminanse os valores
atipicos e considéranse unicamente as ratios de apancamento incluidas no rango
comprendido entre dlas desviacions estandar con respecto a media.

2,21 RA,

m,

RAmétodo - [

Onde:

RAmétedo 1: ratio de apancamento calculada co método un.

i: comparadores seleccionados segundo o artigo 4.

m,: numero de comparadores seleccionados segundo o artigo 4, excluidos aqueles
cuxa ratio de apancamento quede féra do rango comprendido entre duas desviacions
estandar con respecto a media.

RA ratio de apancamento de cada comparador i, calculada de acordo coa seguinte
férmula:

Onde:

D.: débeda neta de cada comparador i, calculada como a diferenza entre a media dos
valores diarios da débeda (incluida a débeda a curto e a longo prazo) e a media dos
valores diarios da partida de efectivo e outros activos liquidos equivalentes do periodo de
célculo, segundo a férmula:

\..“ Debeda curto € longo prazo 1 X i Efectivo & outros activos hquidos equivalentes 1js

Di=

Ziy Zia

Onde:

j,- dias, entre 0 1 de xaneiro do ano n-8 e o 31 de decembro do ano n-3 (onde n é o
ano de inicio do segundo periodo regulatorio), nos cales existe dato para a débeda do
comparador i, incluida a débeda a curto e longo prazo.

j,- dias, entre o0 1 de xaneiro do ano n-8 e o 31 de decembro do ano n-3 (onde n é o
ano de inicio do segundo periodo regulatorio), nos cales existe dato de efectivo e outros
activos liquidos equivalentes do comparador i.
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FP,: fondos propios de cada comparador i, calculados como a media dos valores
diarios da capitalizacion no mercado dese comparador i, de acordo coa seguinte férmula:

FP, = Zi! Capitalizaciéi-l no mercado i;_
2is

Onde:

J,- dias, entre 0 1 de xaneiro do ano n-8 e o 31 de decembro do ano n-3 (onde n € o
ano de inicio do segundo periodo regulatorio), nos cales existe dato para a capitalizacién
de mercado do comparador i.

1.2 Método dous: a ratio de apancamento calculase como a ratio entre o sumatorio
da débeda neta e o sumatorio da débeda neta e os fondos propios de todos os
comparadores, de acordo coa seguinte férmula:

m
RAmétodo 2 — i=1 D;
XZ,D; + 23, FP

Onde:

RAmMéede2: ratio de apancamento calculada co método dous.
m: numero de comparadores seleccionados segundo o artigo 4.

Artigo 6. Taxa impositiva.

1. Considerarase para cada pais a taxa impositiva estatutaria publicada pola OCDE
do ano n-3, onde n é o ano de inicio do segundo periodo regulatorio na data de peche dos
célculos.

2. No caso de que a OCDE distinga entre a taxa impositiva do Goberno central e as
aplicables a nivel rexional, empregarase a taxa impositiva total.

Artigo 7. Taxa libre de risco R

1. Ataxa libre de risco calcularase como a media das cotizacions diarias entre o 1 de
xaneiro do ano n-8 e 0 31 de decembro do ano n-3 do bono do Estado espafiol a 10 anos.

2. Poderase realizar un axuste sobre a taxa libre de risco para corrixir o efecto do
mecanismo de compra de débeda levado a cabo polo Banco Central Europeo na débeda
soberana («Expansion cuantitativa»), no caso de que o periodo de calculo fose
significativamente afectado por este efecto, e na falta de efectos contrarios derivados da
crise da débeda soberana. En caso de aplicarse, denominarase axuste por QE.

Artigo 8. Coeficiente beta.

1. O coeficiente beta representa o risco sistematico ou non diversificable das
actividades reguladas de redes.

2. Calcularase a través de comparadores, seleccionados segundo o artigo 4, salvo
para a retribucidon dos activos de distribucién de gas natural con data de posta en servizo
anterior ao 31 de decembro de 2020, en que tomara un valor igual @ media entre a beta
dos comparadores e 1.

3. O coeficiente beta que se incorpora na formula do WACC corresponde a unha beta
reapancada que se calculara seguindo a férmula:

o= [(3)

re

-1




BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplemento en lingua galega ao num. 279 Mércores 20 de novembro de 2019

Onde:

reg

o)
(FP Ratio regulatoria entre a débeda neta e os fondos propios, en tanto por un.
Calcularase a partir da ratio de apancamento regulatoria coa férmula seguinte:

D \"¢& RA
(FP) 1—-RA

Onde:
RA: ratio de apancamento regulatoria, obtida segundo o artigo 5.

4. O valor da beta desapancada das actividades reguladas de redes, B, sera a media
da beta desapancada dos comparadores que superasen o test de Ilqwdez durante o
periodo comprendido entre 0 ano n-8 e 0 ano n-3, de acordo coa seguinte formula:

Z'n,. Bul

m,

By =

Onde:

B, beta desapancada por comparador i, en nimero adimensional. Unicamente se
consideraran as betas desapancadas dos comparadores que superasen o test de liquidez.

m,: numero de comparadores seleccionados segundo o artigo 4 que superasen o test
de liquidez.

Considérase que os comparadores cuxo diferencial medio de compravenda, ou bid-
ask spread, entre os anos n-8 a n-3 sexa superior a un 1 % non superan o test de liquidez.
Este diferencial obterase como unha media entre os anos n-8 a n-3 do diferencial mensual
de compravenda para cada sociedade, onde o valor mensual € unha media do diferencial
de compravenda dos dias bolsistas no mes correspondente.

5. Abeta desapancada para cada comparador i, B, calcularase aplicando a seguinte
férmula:

.BL:
[1 455 -0

ﬁU: =

Onde:

B, beta apancada do comparador i en nimero adimensional. Cuantifica a volatilidade
da sua cotizacion bolsista con respecto a volatilidade do indice bolsista local. O seu valor
resulta dun calculo de regresion estatistica, considerando observacions semanais do valor
das accions de cada comparador con respecto ao correspondente indice bolsista local
para un periodo comprendido entre o 1 de xaneiro do ano n-8 e o0 31 de decembro do ano
n-3, onde n é o primeiro ano do segundo periodo regulatorio.

Di

FPi Ratio entre a débeda neta e os fondos propios do comparador i para o periodo do 1
xaneiro do ano n-8 ao 31 de decembro do ano n-3, onde n é o primeiro ano do segundo
periodo regulatorio. A débeda neta e os fondos propios calcularanse da mesma forma que
no artigo 5.
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T taxa impositiva aplicable ao comparador i segundo o seu pais, obtida de acordo co
artigo 6, en tanto por un.

Artigo 9.  Prima de risco de mercado.

1. Calculase a través do método de analise histérica, que consiste na analise
estatistica dos datos observados de rendibilidade do mercado con respecto a taxa libre de
risco. Para iso utilizarase a informacion incluida no informe anual de Dimson, Marsh e
Staunton (DMS) Global Investment Returns Yearbook, ou aquel que o substitua.

2. A prima de risco de mercado calcularase como a prima de risco de mercado de
cada pais, ponderada pola sua capitalizacién bolsista.

3. Consideraranse os paises enunciados no artigo 4 en que se realiza a busca de
comparadores para os cales existan datos no dito informe.

4. A prima de risco de mercado de cada pais sera a media entre os valores
correspondentes a media xeométrica e a media aritmética da diferenza entre a rendibilidade
do mercado e os bonos soberanos do dito pais, para o periodo comprendido entre 1900 e
0 ano n-3, onde n é o primeiro ano do segundo periodo regulatorio.

Artigo 10. Custo da débeda RD.

1. O custo da débeda de cada ano k e cada comparador i calculase como a media
das cotizacions diarias do ano k do Interest Rate Swap IRS a dez anos mais a media das
cotizaciéns diarias do ano k do Credit Default Swap CDS a 10 anos do comparador i,
segundo a seguinte formula:

Rpik = IRS;p4 i T CDSyp, 1k

R, custo da débeda do comparador i no ano k, en porcentaxe (%).

IRS,,, - media das cotizacions diarias do Interest Rate Swap a 10 anos no ano k, en
porcentaxe (%).

CDS,,, - media das cotizacions diarias do Credit Default Swap a 10 anos do
comparador i no ano k, en porcentaxe (%).

k: cada un dos 6 anos comprendidos no periodo (n-8, n-3).

2. Para aqueles comparadores dos cales non se dispofia de CDS cotizados,
directamente ou a través de sociedades do seu grupo, nun ano determinado, buscaranse
datos de emisions de débeda de prazo equivalente efectuadas durante ese ano, polo
comparador ou por sociedades do seu grupo, e utilizarase, en caso de que estean
dispofiibles, a media das TIR das ditas emisidons como representativa do custo da débeda
do comparador para o ano correspondente. Teranse en conta as emisions de débeda
efectuadas en euros e vencemento de 8 a 12 anos desde a data de emision, segundo a
seguinte férmula:

@il =T;
Ee:t:fk TIRgs-12a ik

R =
Dik t

Onde:

TIRg, 100 TIR das emisidns de déebeda do comparador i no ano k a un prazo de 8 a 12
anos, en porcentaxe (%).
e,. cada unha das emisions de débeda do comparador i no ano k.

t,: numero de emisions de débeda do comparador i no ano k.

3. Non se consideraran os datos do custo da débeda dos comparadores que tenan
un nivel de cualificacion crediticia especulativo ou non investment grade segundo, polo
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menos, unha das principais axencias de cualificacién crediticia. E dicir, se tefien unha
cualificacion inferior a Baa3 ou BBB-.

4. O custo da débeda calcularase, para cada un dos anos do periodo de calculo (n-8,
n-3), como a media do custo da débeda do dito ano dos comparadores que dispofian de
datos.

:=m;k
RDk - z;:l Rle
mg;

Onde:

R, custo da débeda media de todos os comparadores no ano k, en porcentaxe (%).
m,,: numero de comparadores, seleccionados segundo o artigo 4, que dispoiien de
datos de débeda (CDS ou emisions) no ano k.

5. O custo da debeda R, que se incluira na formula do WACC calcularase como a
media dos 6 datos anuais obtidos.

k=n-3
. Zk:n—a RDk

R
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Disposiciéon adicional primeira. Taxa de retribucién financeira para transporte e
distribucion de enerxia eléctrica para o periodo regulatorio 2020-2025.

1. Os parametros para transporte e distribucion de enerxia eléctrica son os seguintes:

R..: 6,40 %.
RA: 50 %.
R, 2,97 %.
B,: 0,41,
B:0,72.
PRM: 4,75 %.
R,: 2,63 %.

2. A taxa WACC nominal despois de impostos, calculada segundo a féormula do
namero 2 do artigo 2, sera a seguinte: 4,19 %.

3. Ataxa de retribucion financeira para o transporte e distribucion de enerxia eléctrica,
obtida da féormula do numero 1 do artigo 2, sera a seguinte: 5,58 %.

Disposicion adicional segunda. Taxa de retribucién financeira para transporte e
regasificacion de gas natural para o periodo regulatorio 2021-2026.

1. Os parametros para transporte e regasificacion de gas natural son os seguintes:

Rqp: 6,48 %.

RA: 50 %.

R x" 3,03 %, que inclie axuste por QE de 80 p.b.
B,: 0,42.

B:0,74.

PRM: 4,64 %.

R,:2,24 %.

2. A taxa WACC nominal despois de impostos, calculada segundo a férmula do
numero 2 do artigo 2, sera a seguinte: 4,08 %v.

3. Ataxa de retribucién financeira para o transporte e regasificacion de gas natural,
obtida da féormula do nimero 1 do artigo 2, sera 5,44 %.
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Disposicion adicional terceira. Taxa de retribucién financeira para distribuciéon de gas
natural para o periodo regulatorio 2021-2026.

1. Os parametros para distribucion de gas natural son os mesmos que os establecidos
para as actividades de transporte e regasificacion de gas natural na disposicion adicional
segunda, salvo polos seguintes:

R.p: 7,07 %.
B:0,87.

2. A taxa WACC nominal despois de impostos, calculada segundo a férmula do
numero 2 do artigo 2, sera a seguinte: 4,38 %.

3. Ataxa de retribucion financeira para a distribucion de gas natural, obtida da formula
do numero 1 do artigo 2, sera 5,83 %.

Disposicion transitoria unica.

Excepcionalmente para o ano 2020 aplicarase o previsto no ultimo paragrafo do
artigo 8.3 do Real decreto 1047/2013, do 27 de decembro, polo que se establece a
metodoloxia para o calculo da retribucién da actividade de transporte de enerxia eléctrica,
e o previsto no ultimo paragrafo do artigo 14.3 do Real decreto 1048/2013, do 27 de
decembro, polo que se establece a metodoloxia para o célculo da retribucién da actividade
de distribucién de enerxia eléctrica, para, respectivamente, a taxa de retribucion financeira
do transporte e a distribucion eléctrica. En consecuencia, a taxa de retribucion financeira
para o transporte eléctrico en 2020 e a taxa de retribucién financeira para a distribucion
eléctrica en 2020 seran de 6,003 %.

Disposicién derradeira Unica. Entrada en vigor.

Esta circular entrara en vigor o dia seguinte ao da sua publicaciéon no «Boletin Oficial
del Estado».

Madrid, 12 de novembro de 2019.—O presidente da Comisién Nacional dos Mercados
e da Competencia, José Maria Marin Quemada.
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