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DETERMINACION DE LAS AR.EAS REPR.E,SENTATIVAS, EMPRESAS
COMPARADORAS Y ECUACIONES DE EFICIENCIA A SER UTILIZADAS EN EL

CÁLCULO DEL INGRESO MÁXITT'IO PERMITIDO (IMP) A LA EMPRESA DE
DISTRIBUCIÓN ELÉCTRICA METRO-OESTE, S.A. (EDEMET), A LA EMPRESA DE
DISTRIBUCIÓN ELÉCTRICA CHIRJQUÍ, S.A. (EDECHI) Y A ELEKTRA NORESTE,
S.A. (ENSA), PARA EL PERIODO COMPRENDIDO DEL I DE JULIO DE 2022 AL 30

DE JUNIO DE 2026

PARTE I _ INTRODUCCIÓN

Desde los años noventa, un elevado número de reguladores de servicios públicos de todo el mundo,
fueron reemplazando el tradicional sistema de regulación de la tasa de retomo por esquemas de

regulación basados en incentivos. El objetivo central de la regulación por incentivos es promover
mejoras en la eficiencia de las industrias reguladas, las cuales, al prestar servicios en condiciones

de monopolio que se caracterizan por ser "bienes no transables", requieren estímulos para adoptar
prácticas conducentes a Ia minimización de costos.

Al tratarse los servicios de distribución de electricidad de bienes típicamente no comercializables
o no transables, los mecanismos de competencia del mercado también estiín ausentes. Es decir, los
precios no permiten establecer si las firmas del sector operan de acuerdo con las mejores prácticas

y estándares internacionales, siendo necesario emplear técnicas de benchmarking. El
benchmarking comprende distintas metodologías de comparación del desempeño o eficiencia de

un grupo de firmas en un momento dado o a lo largo del tiempo, mediante la utilización de

indicadores, funciones de producción o funciones de costos. El empleo de estas técnicas permite

determinar, por ejemplo, si los costos de una empresa o conjunto de empresas se encuentran en el
mismo nivel o superan los de empresas similares, así como también establecer un ranking de

eficiencia que muestra la posición relativa de cada firma en el conjunto analizado.

En este documento se desar¡ollan los procesos para la determinación de las áreas representativas,

las empresas comparadoras y las ecuaciones de eficiencia a ser utilizadas en la estimación de los

Ingresos Máximos Permitidos (lMP) para cada una de las empresas distribuidoras correspondientes

al periodo 2022-2026, en atención a lo dispuesto en el Texto Único de la Ley 6 de 1997 que

establece:

o Artículo 94: el Régimen Tarifario está compuesto por reglas relativas a procedimientos,

metodologías, fórmulas, estructuras, opciones, valores y, en general, a todos los aspectos

que determinan el cobro de las tarifas sujetas a regulación.
. Numeral I del Artículo 96: la Autoridad Nacional de los Servicios Públicos (la Autoridad)

definirá periódicamente las fórmulas tarifarias separadas, para los servicios de transmisión,

distribución, venta a clientes regulados y operación integrada. Además, indica que de

acuerdo con los estudios que realice, la Autoridad podrá establecer topes máximos y
mínimos ta¡ifarios, de obligatorio cumplimiento por parte de las empresas y podrá definir
las metodologías para la determinación de ta¡ifas.
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Numeral 2 del Artículo 96: para fijar sus tarifas, las empresas de transmisión y distribución
prepararián y presentariin, a la aprobación de la Autoridad, los cuadros tarifarios para cada

área de servicio y categoría de cliente, los cuales deben ceñirse a las fórmulas, topes y
metodología establecidas por la Autoridad.
Artículo 98: las formulas tarifarias tendrán una vigencia de cuatro años. Excepcionalmente
podrán modificarse, de oficio o a petición de parte, antes del plazo indicado, cuando sea

evidente que se cometieron graves errores en su cálculo, que lesionan injustamente los
intereses de los clientes o de la empresa; o que ha habido razones de caso fortuito o fuerza

mayor, que comprometen en forma grave la capacidad financiera de la empresa para

continuar prestando el servicio en las condiciones tarifarias previstas.

Artículo l0l: los componentes del Valor Agregado de Distribución, la desagregación de

las empresas de distribución en áreas representativas para el cálculo del valor agregado de

distribución bajo el supuesto de eficiencia en la gestión de la empresa de distribución e

indica que este supuesto de eficiencia tendrá como base el desempeño reciente de empresas

reales, similares, nacionales o extranjeras.

PARTE II - RESUMEN EJECUTIVO

A continuación, se presenta un resumen de los temas propuestos con base en lo dispuesto en la Ley
6 de 1997:

Áreas representativas:

A partir de la información disponible, se llegó a la conclusión que no es posible contar con datos

característicos de las empresas que permitan un análisis para poder plantear más de un área

representativa por empresa distribuidora, por lo que se mantiene el criterio de las revisiones

tarifarias anteriores de utilizar una sola área representativa por cada empresa dist¡ibuidora
equivalente a su zona de concesión.

Empresas comparadoras:

Para la selección de las empresas comparadoras se consultaron las bases de datos de las empresas

distribuidoras de energía eléctrica de acceso público, verificando la disponibilidad de información
para su actualización. Finalmente, luego de un análisis de la información, en función de las

necesidades impuestas por la metodología a emplear y la disponibilidad de información se decidió,
al igual que en los procesos de revisión tarifaria anteriores, utilizar como empresas comparadoras

a las Empresas Distribuidoras registradas por la Federal Energy Regulatory Commission (FERC)

de Estados Unidos.

La base de datos (BD) de la FERC contiene información de más de 360 empresas que generan,

transmiten y/o distribuyen energía eléctrica en los Estados Unidos de América. La información
pudo extraerse utilizando el formulario que dispone la FERC denominado FERC FORM l: Electic
Utility Annual Report. Se descargó información de las empresas para el periodo 2017 - 2020,
siendo el2020 el último año con información disponible.

otr/lrl¡mtnoctón da A¡eos Rcprc*nútlvas, Emprcsos Comparudoros y &uoclones dc EÍklenclo Púgtno 6 de 89



Del total de empresas disponibles en la BD de la FERC, se descartaron aquellas que no son

empresas disfribuidoras. Luego se eliminaron aquellas empresas que presentaron valores
inconsistentes o "outliers" construyendo un intervalo de aceptación para las variables analizadas,

a partir de la metodología del desvío estándar. Como resultado, se obtuvo una muestra de 103

empresas estadounidenses.

De las 103 empresas seleccionadas, se recopiló información de los niveles de calidad de servicio
técnico que alcanzaron en el periodo 2018-2020, de la Energy Information Administration (EIA).
Los indicadores en cuestión son los asociados a la frecuencia de intem¡pciones del servicio (SAIFI)
y a la duración de las interrupciones (SAIDI), respetando lo establecido en la normativa de

Panamá'.

Cabe destacar que no se encontró información relacionada a la calidad del servicio de todas las

empresas seleccionada preliminarmente de la FERC, por lo tanto, fueron excluidas aquellas
empresas sin disponibilidad de dichos datos de calidad, pasando de 103 a 99 empresas de Estados

Unidos. El listado de 99 empresas se encuen[a en el Anexo IV de este documento.

La información de base obtenida de la BD de la FERC requiere un procesamiento previo a fin de

llevarla a una base de referencia común, teniendo en cuenta la distinta naturaleza/año de referencia
de los datos.

Para el caso de los costos de Administración (ADM), Operación y Mantenimiento (OyM) de

Distribución (OM) y Operación y Mantenimiento (OyM) de Comercialización (COM),los valores
informados en la base de la FERC requieren ser llevados a valores en dólares internacionales a

fecha de estudio (Junio 2020). Los valores resultantes se encuentran en el Anexo Vl: Información
utilizada para la determinación de la eficiencia de costos, descrito en este documento.

Para ajustar los costos operativos de las empresas de la FERC, fueron utilizados índices de precios
similares a aquellos empleados en el estudio de revisión tarifaria anterior, es decir, Índice de Precios

al Consumidor (IPC) de los Estados Unidos para el costo laboral y el promedio simple entre el IPC
y el Índice de Precios Industriales (IPI) de los Estados Unidos para la componente no laboral.

Las participaciones de la componente laboral y no laboral en costos operativos fueron obtenidas a
partir de la información presente en la BD de la FERC.

Para reexpresar los valores a moneda de la fecha del estudio, los valores de activos de las empresas

de la FERC (los cuales están a costo histórico) se actualizan considerando una polinómica que

utiliza los dos índices empleados en el marco del estudio tarifario pasado, es decir IPC e IPI de los
Estados Unidos.

Las participaciones de la componente laboral y no laboral en el valor de los activos fueron
estimadas a partir de la información suminisfrada por las empresas panameñas, cuya estructura de

costos fue ftansformada al mercado estadounidense.

t Resolución AN No. ó001-Elec De 13 de ma¡zo de 2013.
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Para el aj uste de los valores monetarios (costos operativos y activos), de las empresas panameñas,

existió la necesidad de separar previamente y determinar la participación en los costos totales de la
componente laboral y de la no laboral, siendo lo no laboral aquello correspondiente a materiales
nacionales e importados e indirectos. Las participaciones de Ia componente laboral y no laboral
fueron estimadas a partir de la información entregada por las empresas panameñas, como así

también, los porcentajes de participación en los costos no laborales de los materiales nacionales e

importados.

En cuanto a los porcentajes de participación de los materiales de origen nacional respecto del costo

total operativo de materiales (OM, COM y ADM), fueron consideradas las informaciones
suministradas por las empresas panameñas.

Se incorporan las 3 empresas panameñas en la base de datos para determinar las empresas

comparadoras. Para esto fue necesario adecuar los valores de costos y activos de las empresas

panameñas a valores en el mercado de Estados Unidos, para lo cual se aplicaron de factores de

aj uste a considerar para la componente laboral y la no laboral. Para ajustar la componente de mano

de obra con el fin de tener en cuenta las diferencias salariales, se calculó el Costo Laboral Relativo
(CLR), variable que resultó en 0.386. Los valores resultantes se encuentran en Ias secciones lV.D.l
y IV.D.2 del presente documento.

Para la elección de las empresas comparadoras se debe asegurar que se cumpla con lo establecido

en la Ley 6 de 1997. En ese sentido, la Ley específica dos principios: que las empresas

comparadoras sean similares y eficientes. Por lo que el siguiente paso es realizar un análisis de

eficiencia de las empresas preliminarmente elegidas. Para esto surge la necesidad de escoger un

valor Iímite de puntaje de eficiencia (PE) por debajo del cual las empresas no puedan formar parte

del grupo de empresas comparadoras.

Los criterios empleados para realizar el proceso de selección del conjunto de empresas

comparadoras a partir de la base de datos construidas se detallan en la sección lV.E:

¡ Construcción de paneles.

¡ Estimación de las fronteras de costos empleando modelos DEA con diferentes
especificaciones.

¡ Estimación de fionteras estocásticas.
o Elección de las empresas comparadoras.

A partir de los resultados de eficiencia relativa estimados, se eligen las empresas con un valor de

eficiencia relativa igual o mayor de 857o.

Como resultado del proceso se seleccionan un total de 72 empresas comparadoras, cuyos datos se

utilizan para calcula¡ las ecuaciones de eficiencia de AD, AC, OM, COM y ADM.

Para el caso específico de la ecuación de eficiencia de pérdidas, se realiza un análisis adicional, el

cual implicó la remoción del grupo de empresas comparadoras las que en el año 2020 presentaban

pérdidas de energía inferiores a 6.57o respecto a las ventas de energía eléctrica, en consistencia con
el límite establecido en Ia revisión tarifaria anterior. Con este límite quedan un total de l5 empresas

comparadoras cuyos datos se utilizan para estimar la ecuación de eficiencia de pérdidas.

.,],,htoctln d. kcot R.pt¿te¡t,¡ v.s, Emy.tos Co.npo.rdo.a5 y kuocton.t * Elktcncto Páglno I d. 89
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Ecuaciones de eficiencia:

Una vez seleccionas las empresas comparadoras y procesada la información, se procedió a la
estimación de las funciones de costos y pérdidas, a ser empleados para calcular los costos eficientes
de Operación y Mantenimiento de Distribución, Comercialización, Administración, las inversiones
eficientes y las pérdidas de energía. Esta información es necesaria para determinar el Ingreso
Mráximo Permitido de las empresas distribuidoras panameñas para el periodo del l" de julio de

2022al 30 dejunio de2026.

La metodología de estimación utilizada para determinar las ecuaciones de eficiencia mediante
métodos econométricos consistió en modelos de panel con efectos aleatorios a los datos del periodo

de años 2017-2020. Esta metodología de datos de panel combina una dimensión temporal
(información de los años 2017, 2018,2019 y 2020) con otra transversal (información de las 72

empresas comparadoras de la FERC). Dichos conjuntos de datos están ordenados y la información
relevante respecto al fenómeno estudiado es la que proporciona su evolución en el tiempo. Cabe

indicar que la dimensión temporal enriquece la estructura de los datos y es capaz de aportar
información que no aparece en un único corte.

Durante la etapa de las estimaciones, se especificaron diversos modelos que incluyeron diferentes
variables que conceptualmente expliquen de manera adecuada la variabilidad de los costos

analizados. Para ello, el panel de datos se encuenta constituido por las siguientes variables:

. Energía vendida

. Clientes totales

. Demanda máxima de servicio (Potencia)

. Longitud de la red aérea

. Longitud de la red subterriinea

. Longitud total de red

. Momento eléctrico (calculado como el producto de la demanda máxima y la longitud total

de la red)

. Energía inyectada a la red

Luego, se analizaron los resultados para seleccionar aquellas funciones que presentan un buen

desempeño estadístico.

Los criterios utilizados fueron:

. Significatividad estadística de al menos l0%o de los coeficientes estimados

. Signo de los coeficientes acorde a lo esperado

. Coeficiente de determinación de al menos 0.75

. Afinidad entre la variable a explicar y la variable explicativa identificada

El conjunto de ecuaciones explicativas de los diferentes conceptos (ecuaciones de eficiencia)
derivadas de las formulaciones generales establecidas en el Régimen Tarifario son las siguientes:

Dct¿rmlnrctón d¿ kcas Rcpresenúttws, Emprcsos Comporcdoras y Ecuocloncs de Elktencto Nglno 9 dc 89 U



Activos de Distibución:

áD¡ = exp (10.38151+ 0.1647572 x Ln (lúomento eléctrtco) + O.63647a3 x Ln (C¡¡))

Activos de Comercialización

ACt = exp (6.373251+ 0.9339533 x Ln(Cl))

Costos de Operación y Mantenimiento de Distribución:

OM, = exp (11. 57365 + 0. 3955253 x Ln (Momentoeléctricoi)

Costos de Comercialización:

COM¡= sap 14.572837 + 0.9980485 x Ln(Cl¡))

Costos de Administración:

ADM, = svp12.gsl723 + 0.3289423 * Ln (OM ) + 0.4948351 , Ln (COMi)

Pérdidas Estándar o Eficientes:

EP¡ = ¿vp 7-2.n"5353 + o.9879705 * ln (¡líll¿Dr))
Donde:

lD, son los activos de distribución de la empresa i.

,4C son los activos de comercialización de la empresa i.

OM son los costos de operación y mantenimiento de distribución de la empresa i.

COM¡ son los costos de comercialización de Ia empresa i.

ADM¡ son los costos de administración de la empresa i.

C/, son los clientes totales de la empresa i.

Momento Eléctrico, es el producto de la demanda máxima y la longitud total de la red de la empresa

EPi son las pérdidas de energía de la empresa panameña i, en MWh.

MWhDi esla energía inyectada a la red de Ia empresa panameña i, en MWh.

En el Anexo X: Resultados de las estimaciones de las ecuaciones de eficiencia, se presentan los
resultados estadísticos de los modelos seleccionados.

Una vez determinadas las ecuaciones de eficiencia se aplican las variables correspondientes
(energía, clientes, momento elécnico) para obtener las inversiones (activos), costos
(administración, comercialización, operación y mantenimiento de distribución) y pérdidas de
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