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La Sala de Supervision Regulatoria, de conformidad con lo establecido en el
articulo 9 del Real Decreto 437/2010, de 9 de abril, por el que se desarrolla el
procedimiento para el calculo del importe pendiente de cobro de los derechos de
cobro cedidos al Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico (FADE),
ha realizado el siguiente célculo del importe definitivo pendiente de cobro a 31
de diciembre de 2018, para su comunicacién a la Direccién General de Politica
Energética y Minas del Ministerio para la Transicion Ecolégica y a la Sociedad
Gestora del Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico, a los fines de
su aprobacion mediante resolucion de la citada Direccion General antes del 31
de enero siguiente.

CALCULO DEL IMPORTE PENDIENTE DE COBRO A 31 DE DICIEMBRE DE
2018, DE LOS DERECHOS DE COBRO CEDIDOS AL FONDO DE
TITULIZACION DEL DEFICIT DEL SISTEMA ELECTRICO (FADE)

Para calcular el importe pendiente de cobro a 31 de diciembre de 2018 de los
derechos cedidos a FADE, se ha seguido el procedimiento establecido en el
articulo 9.2.ii del Real Decreto 437/2010, de 9 de abril, que se detalla a
continuacion:
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1. Se toma como importe inicial el importe pendiente de cobro a 31 de
diciembre de 2017 reconocido en la “Resolucién de 5 de junio de 2018, de
la Direccion General de Politica Energética y Minas, por la que se
establece el importe pendiente de cobro a 31 de diciembre de 2017 de los
derechos de cobro cedidos al fondo de titulizacién del déficit del sistema
eléctrico”, corregida por la “Resolucion de 19 de junio de 2018, de la
Direccion General de Politica Energética y Minas, por la que se corrigen
errores en la de 5 de junio de 2018, por la que se establece el importe
pendiente de cobro a 31 de diciembre de 2017 de los derechos de cobro
cedidos al fondo de titulizacion del déficit del sistema eléctrico”.

2. Dicha cantidad se incrementa con los intereses anuales reconocidos,
resultantes de la aplicacion del tipo de interés de devengo, conforme a lo
dispuesto en el articulo 9.2.ii.b).

El tipo de interés aplicable es la tasa interna de rendimiento (TIR) media
ponderada de las emisiones vivas a 30 de noviembre de 2017, incluidas
comisiones, mas un diferencial de 30 puntos basicos, segun lo establecido
en el articulo 8.2 del Real Decreto 437/2010. El calculo ha sido remitido
por parte de la Sociedad Gestora a la CNMC en fecha 30 de noviembre de
2017, resultando un tipo de interés del 3,657%.

3. De la cantidad resultante de la operacion descrita en el punto 2, se deduce
el importe de la anualidad reconocida a dichas emisiones en la Orden
ETU/1282/2017, de 22 de diciembre, por la que se establecen los peajes
de acceso de energia eléctrica para 2018.

Por tanto, de conformidad con lo establecido en el articulo 9 del Real Decreto
437/2010, de 9 de abril, por el que se desarrolla la regulacion del proceso de
titulizacion del déficit del sistema eléctrico, el importe pendiente de cobro a 31 de
diciembre de 2018, de cada uno de los derechos de cobro cedidos al Fondo de
Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico es el que se muestra en el Cuadro
1.
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Cuadro 1. Importe pendiente de cobro a 31/12/2018, de los derechos de cobro cedidos al
Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico (€)

Importe pendiente
de cobro a 31/12/2018

Importe pendiente  Tipo de
de cobro a31/12/2017 interés

Intereses (€)

Emision Anualidad 2018 (€)

]

(%)

(€

12 1.243.176.817,76 3,657% 45.462.976,23 180.677.179,83 1.107.962.614,16
22 1.252.989.067,54 3,657% 45.821.810,20 180.562.394,17 1.118.248.483,57
32 1.262.915.942,07 3,657% 46.184.836,00 180.282.021,32 1.128.818.756,75
42 642.482.966,86 3,657% 23.495.602,10 90.398.339,38 575.580.229,57
52 996.321.302,71 3,657% 36.435.470,04 134.973.993,71 897.782.779,04
62 211.504.335,07 3,657% 7.734.713,53 28.296.501,13 190.942.547,47
72 64.361.605,10 3,657% 2.353.703,90 8.610.737,13 58.104.571,87
82 82.005.113,05 3,657% 2.998.926,98 10.929.494,10 74.074.545,94
92 64.508.857,28 3,657% 2.359.088,91 8.581.329,02 58.286.617,17
102 384.409.342,57 3,657% 14.057.849,66 50.991.440,61 347.475.751,62
112 98.655.668,12 3,657% 3.607.837,78 13.086.556,66 89.176.949,24
122 169.792.739,30 3,657% 6.209.320,48 22.291.871,00 153.710.188,78
132 153.627.019,44 3,657% 5.618.140,10 20.169.494,37 139.075.665,17
142 248.914.854,94 3,657% 9.102.816,25 32.649.344,56 225.368.326,62
152 111.819.449,13 3,657% 4.089.237,25 14.653.378,41 101.255.307,97
162 109.726.105,56 3,657% 4.012.683,68 14.379.056,23 99.359.733,01
172 136.192.246,86 3,657% 4.980.550,47 17.847.311,41 123.325.485,91
182 161.024.381,80 3,657% 5.888.661,64 21.081.880,20 145.831.163,24
192 396.824.935,65 3,657% 14.511.887,90 51.905.628,76 359.431.194,79
202 90.446.786,46 3,657% 3.307.638,98 11.830.651,00 81.923.774,44
212 85.568.827,65 3,657% 3.129.252,03 11.171.930,73 77.526.148,95
222 580.849.049,76 3,657% 21.241.649,75 75.626.763,36 526.463.936,15
252 56.373.327,46 3,657% 2.061.572,59 6.912.792,96 51.522.107,08
262 81.763.889,05 3,657% 2.990.105,42 10.009.403,11 74.744.591,36
272 1.279.730.987,68 3,657% 46.799.762,22 155.874.883,85 1.170.655.866,05
282 72.924.027,90 3,657% 2.666.831,70 8.867.513,66 66.723.345,94
292 118.079.759,02 3,657% 4.318.176,79 14.322.557,16 108.075.378,65
302 123.414.887,77 3,657% 4.513.282,45 14.944.821,70 112.983.348,51
312 Cesion 514.147.713,96 3,657% 18.802.381,90 62.054.373,02 470.895.722,84
322 65.081.324,40 3,657% 2.380.024,03 7.809.792,21 59.651.556,23
332 125.637.828,44 3,657% 4.594.575,39 15.064.262,04 115.168.141,79
342 50.477.907,41 3,657% 1.845.977,07 6.052.416,17 46.271.468,31
352 71.779.829,42 3,657% 2.624.988,36 8.592.505,21 65.812.312,57
362 65.696.554,59 3,657% 2.402.523,00 7.825.998,88 60.273.078,71
372 1.117.249.916,30 3,657% 40.857.829,44 132.982.838,65 1.025.124.907,09
382 56.336.472,58 3,657% 2.060.224,80 6.678.539,13 51.718.158,25
392 1.351.420.067,29 3,657% 49.421.431,86 159.437.869,00 1.241.403.630,15
402 Cesion 47.683.060,52 3,657% 1.743.769,52 5.616.575,04 43.810.255,00
412 1.552.314.977,10 3,657% 56.768.158,71 177.097.131,08 1.431.986.004,73
422 206.336.628,64 3,657% 7.545.730,51 23.486.470,68 190.395.888,47
432 346.041.615,62 3,657% 12.654.741,88 39.388.528,90 319.307.828,60
442 237.350.720,38 3,657% 8.679.915,84 27.016.680,33 219.013.955,90
452 Cesion 859.128.885,50 3,657% 31.418.343,34 97.348.481,72 793.198.747,12
Total FADE (€) 16.947.087.795,68 - 619.755.000,69 2.168.381.731,59 15.398.461.064,78
Fuente: CNMC
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Hasta la fecha actual se han realizado, en total, 79 emisiones de FADE. Once de
ellas en 2011 (de la 12 ala 11?), 18 en 2012 (de la 122 a la 29%), 16 en 2013 (de
la 302 a la 452), 3 en 2014 (de la 462 a la 48?), 7 en 2015 (de la 492 a la 55?), 12
en 2016 (de la 562 a la 672), 8 en 2017 (de la 682 a la 75%) y 4 en 2018 (de la 762
a la 799). Las empresas eléctricas han cedido derechos de cobro a FADE como
consecuencia de todas las emisiones hasta la 452 (excepto en las emisiones 232,
242 y parcialmente en la 312, 402 y 45%). Desde la emision 462 hasta la 792, el
importe recaudado ha servido para refinanciar vencimientos de bonos emitidos
por FADE.

En este sentido, el importe de las emisiones de FADE realizadas en 2018 se ha
destinado a refinanciacion. Como consecuencia de estas emisiones, no se
incrementa la deuda del sistema eléctrico con FADE, y por lo tanto no se genera
ninguna anualidad, sino que Unicamente se incorporan ajustes a la misma dentro
del afio 2018, en funcién de la variaciéon de la TIR media ponderada del Fondo.

De acuerdo a la metodologia establecida para los ajustes en caso de
refinanciaciones, si durante el ejercicio en curso cambia la TIR media ponderada
mas 30 puntos basicos debido a una nueva emisién o por la amortizacion de una
emision, y el principal permanece constante al no cederse nuevos derechos de
cobro al Fondo, se procede a ajustar la anualidad para corregir el nuevo coste
de financiacion medio del Fondo, modificando el pago por intereses por los dias
que presumiblemente van a estar en vigor los nuevos tipos de interés, y
calculandose un coste o ingreso liquidable del sistema.

En consecuencia de lo anterior, el ajuste total realizado en 2018 sobre la
anualidad de FADE prevista en la Orden ETU/1282/2017, de 22 de diciembre,
por la que se establecen los peajes de acceso de energia eléctrica para 2018,
ha ascendido a -81.324.663,45 €, segun el desglose que se detalla a
continuacion:

e Un ajuste de -45.873.212,99 € por la emision 762, que se ha destinado a
refinanciacion de vencimientos de FADE.

e Un ajuste de -3.754.360,33 € por las emisiones 772 y 782 que se han
destinado a refinanciacidon de vencimientos de FADE.

e Un ajuste de -11.271.438,45 € por la amortizacion de bonos que ha realizado
FADE el 17/03/2018.

e Un ajuste de -16.965.659,95 € por la amortizacién de bonos que ha realizado
FADE el 17/09/2018.

e Un ajuste de -3.459.991,73 € por la emision 792, que se ha destinado a
refinanciacion de vencimientos de FADE.

Teniendo en cuenta los ajustes anteriores, la anualidad que se liquidara a FADE
en 2018 asciende a 2.087.057.068,14 €.
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Por todo cuanto antecede, la Sala de Supervision Regulatoria de la Comisién
Nacional de los Mercados y la Competencia

ACUERDA

Comunicar a la Direccion General de Politica Energética y Minas y a la Sociedad
Gestora del Fondo de Titulizacién del Déficit del Sistema Eléctrico (Titulizacién
de Activos S.G.F.T., S.A)), el célculo del importe pendiente de cobro a 31 de
diciembre de 2018, de cada uno de los derechos de cobro cedidos al Fondo de
Titulizaciéon del Déficit del Sistema Eléctrico.
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