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Estimados sefnores:

Por este medio EMPRESA DE DISTRIBUCION ELECTRICA METRO-OESTE, S.A. (en adelante
EDEMET), comparecemos con todo respeto, a fin de someter a vuestra consideracion, esta
segunda entrega de comentarios y nuestras observaciones a la “Propuesta de Ingreso Maximo
Permitido (IMP) a la Empresa de Distribucion Eléctrica Metro-Oeste, S.A. (EDEMET), a la
Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI) y a Elektra Noreste, S.A. (ENSA),
para el periodo comprendido del 1 de julio de 2026 al 30 de junio de 2030.", con ocasion de la
Consulta Publica No.001-26 que ha sido ordenada a traves del aviso AELEC-001-26 de 2026-
02-27.

El presente documento complementa la primera entrega realizada mediante la Nota DIR-SJ-
1127-26 del 26 de marzo de 2026 y tiene por objeto solicitarles una revision detallada y
ponderada de aspectos contenidos en la metodologia de calculo y su aplicacion para la
determinacion de |la propuesta de Ingreso Maximo Permitido (IMP).

Lo anterior, en atencion a que se han identificado a tratamientos que principalmente afectan de
manera desproporcionada el reconocimiento de inversiones ejecutadas por las empresas
distribuidoras que requieren ser considerados, que de mantenerse, generarian riesgos
relevantes para la suficiencia financiera y la estabilidad de las inversiones realizadas y
proyectadas por las empresas concesionarias del servicio publico de distribucion de energia.

En ese sentido, y sin perjuicio del desarrollo que se expone en los apartados siguientes,
nuestros comentarios se centran en las siguientes solicitudes, sin ningun orden de relevancia
especifico:

~» Solicitud de reconocer la totalidad de las inversiones realizadas por EDEMET para los
anos 2022, 2023, 2024 y 2025 que forman parte de las adiciones de la base de capital
considerando los componentes reportados para cada obra - tal como se indico en la primera
entrega de los comentarios - pues resulta injusto su castigo al ser inversiones realizadas,
reportadas ante la ASEP mediante Declaracion Jurada y en los Estados Financieros
auditados y totalmente comprobables. Este castigo sobrepasa los 109 MUSD lo que es
inconsistente y con un impacto econémico a todas luces perjudicial.

~ Eliminar el error de no reconocer las obras en su totalidad cuando estan fragmentadas
en diferentes cuentas pues las estan revisando como filas individuales. Hacerlo de esta
forma, castiga la inversion pues valora solo los componentes de la cuenta o fila individual y
no de la obra en su totalidad.




» Eliminar el error de no reconocer las obras de solicitud de nuevos suministros que

por su disefo requieren unicamente 1 poste y menos de 50 metros de conductor,
puesto que se esta castigando inversion realizada para brindar suministro a clientes y que
adicionalmente no puede ser rechazada por la distribuidora al estar obligados a brindarle
suministro. Para demostrar esto, se presenta un listado de estas obras realizadas durante
los anos 2022, 2023 y 2024 donde podran revisar casos de clientes efectivamente con estas
condiciones con sus nombres, NIS (numero de identificacién de suministro), ubicacion, etc.
y que veran no son despreciables ni en cantidad ni en monto puesto que son inversiones
desembolsadas por la empresa distribuidora por conexiones realizadas.

Eliminar el castigo en concepto de asimetria que aplica la ASEP para la inversion
realizada los afnos 2022, 2023, 2024 y 2025 que representa un factor de 0.9 y genera que
47 millones USD invertidos por EDEMET, no sean reconocidos ni en concepto de
depreciacion ni rentabilidad, al disminuir la base de capital lo que resulta injusto.

Revisar el modelo de regresién de proyeccion de demanda utilizado toda vez que no
nos fue posible replicar los coeficientes reportados por ASEP, obteniéndose resultados
diferentes a los publicados, lo cual impacta directamente en las proyecciones de energia.

Incluir en la proyeccion de demanda la informacion real del ano 2025 toda vez que se
tiene disponible desde inicios del afo 2026 con suficiente antelacion para ser utilizada como
parte de los inputs para las corridas de proyeccion de demanda adicionalmente que marca
de forma realista los niveles de demanda mas actualizados.

Ajustar la tasa de crecimiento proyectada de la energia a 1.54% que corresponde a la
tasa promedio anual para 2019-2025 real pues los porcentajes utilizados por la ASEP de su
modelo econométrico son elevados y resultan en una sobreestimacion frente a la evolucion
historica reciente. Esta evolucion evidencia una desaceleracion en el crecimiento de la
demanda en los ultimos anos provocado principalmente por la penetracion exponencial del
autoconsumo y se espera que sea aun peor por la flexibilidad que se ha aprobado en subirla
al 16% de la demanda maxima anual. Esta realidad no la esta considerando la ASEP al
utilizar una tasa elevadamente optimista. Mayor informacién, y sus impactos fue presentada
a la ASEP mediante nota CM-072-26.

Incluir en el Plan de inversiones especiales no contempladas en las ecuaciones de
eficiencia, proyectos de inversion imprescindibles para la mejora de la calidad que la
ASEP ha eliminado y que deben ser incorporadas porque resultan técnicamente necesarias
para poner en operacion proyectos que si han sido considerados en la propuesta del IMP,
son inversiones orientadas a mejorar la confiabilidad del sistema, habilitar circuitos de
respaldo, incrementar la maniobrabilidad y redundancia de la red y/o su digitalizacion. Para
claridad, se incluyen las explicaciones y justificaciones para cada uno de estos proyectos de
manera que puedan ser identificados.

Corregir el calculo del descuento por inversiones no ejecutadas puesto que la ASEP
no puede considerar inversiones castigadas por factores de ajuste o eficiencia, ya que
dichos factores tienen como finalidad la determinacion ex ante de inversiones eficientes para
el calculo del IMP, y no la recalificacion ex post de inversiones efectivamente ejecutadas.
Adicional, que esto distorsiona el concepto mismo de subejecucion y desconoce inversiones
efectivamente realizadas y erogadas, aplicando un doble castigo por un mismo hecho lo que
vulnera el principio de neutralidad regulatoria.

Reconocimiento de nivel de pérdidas de energia consonas con la realidad de las
empresas y en el caso de las pérdidas no técnicas se solicita considerar un mayor
reconocimiento de pérdidas de Zonas Rojas y Asentamientos Informales al ser de
imposible reduccion en el corto plazo basado la imposibilidad técnica, operativa y social de
lograr una reduccién inmediata del 50% en las pérdidas que hoy en dia es de 3.04% vy
cumplir para que a partir de julio de 2026 (3 meses solamente) estar en 1.52%. Sumado a




que a la fecha no tenemos autorizacion por parte de la ASEP para realizar acciones, como
cortes masivos, para resolver esta situacion. En ese sentido, se solicita una senda de mejora
a lo largo de los afios en la medida que se nos aprueben realizar estas acciones.

» IMPACTO financiero de los resultados de VAD propuesto en la CP 01-26. Esta
propuesta de IMP no genera los ingresos requeridos para cubrir las necesidades de
inversion y planes de mejora de calidad lo que impide el cumplimiento de los compromisos
con las entidades financieras (covenants) que aportan el capital necesario para sostener la
actividad lo que se evidencia en la siguiente grafica comparativa de este importante
indicador de cumplimiento financiero.

Impacto Financiero IMP Consulta Publica

Covenant Esperado vs Limite

Con base en estos puntos, ampliaremos y daremos detalle de cada uno de nuestros comentarios
u observaciones con las solicitudes expresas en cada caso, siguiendo la metodologia de calculo
del documento puesto a consulta publica.
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1. Resumen Ejecutivo

En el presente documento se presentan los comentarios de EDEMET a la propuesta de calculo
del Ingreso Maximo Permitido (IMP) para el periodo 2026—-2030, publicada en Consulta Publica
por la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP). Estos comentarios tienen como
proposito fundamental contribuir a que el resultado final del IMP refleje de manera adecuada los
costos eficientes de prestacion del servicio, las inversiones requeridas y las condiciones reales
del mercado eléctrico panameno.

En particular, los comentarios aqui expuestos buscan, por un lado, senalar y sustentar la
existencia de ciertos desaciertos metodologicos y de calculo que distorsionan el valor del IMP
respecto de su nivel eficiente y, por otro, solicitar la revision de cambios de criterio introducidos
en esta revision tarifaria que se apartan de los principios y practicas aplicadas en procesos
anteriores, especialmente en el periodo 2022-2026.

Cabe destacar que, si bien la ASEP cuenta con la facultad legal para definir las metodologias y
criterios aplicables en materia tarifaria, tal como lo establece el régimen vigente, esta potestad
debe ejercerse bajo los principios de razonabilidad, consistencia regulatoria y sostenibilidad
economica del servicio. En este sentido, cualquier modificacion metodologica debe estar
debidamente evaluada en cuanto a sus impactos, a fin de evitar efectos adversos sobre la
suficiencia financiera de las empresas distribuidoras.

La propuesta de IMP presentada introduce cambios relevantes en componentes clave como la
determinacion de costos eficientes, el tratamiento de la base de capital, el reconocimiento de
inversiones, y la estimacion de pérdidas y variables de mercado. Estos elementos, que son
fundamentales en la construccion del ingreso permitido, inciden directamente en la capacidad
de recuperacion de costos operativos y de capital, asi como en la remuneracion adecuada de
las inversiones realizadas y futuras. De no ser revisados, dichos cambios podrian comprometer
la capacidad de EDEMET para mantener los niveles de inversion necesarios, afectando la
calidad, confiabilidad y expansién del servicio eléctrico.

En este contexto, los comentarios presentados por EDEMET tienen como objetivo central
reconducir el valor del IMP hacia un nivel razonable y técnicamente consistente, que resulte de
aplicar criterios homogeneos con los utilizados en la revision tarifaria anterior, incorporando
unicamente aquellas correcciones debidamente justificadas. De esta forma, el IMP 2026—-2030
reflejaria de manera adecuada la evolucion del mercado atendido (demanda, clientes y energia),
los costos eficientes necesarios para la operacion y mantenimiento del sistema, las inversiones
requeridas para garantizar la expansion, modernizacion y calidad del servicio.

Finalmente, es importante resaltar que un IMP adecuadamente determinado no solo garantiza
el equilibrio econdmico-financiero de la empresa distribuidora, sino que también constituye un
elemento clave para la estabilidad del sector eléctrico en su conjunto, promoviendo la
continuidad del servicio, la atraccion de inversiones y la proteccion de los intereses de los
usuarios en el largo plazo.




2. Impacto financiero de la propuesta de calculo del IMP 2026-2030 que afecta
situacion de EDEMET-EDECHI

De acuerdo a lo indicado por la ASEP en la PARTE | RESUMEN EJECUTIVO, indica que fija
una metodologia tarifaria orientada a garantizar la suficiencia financiera y la sostenibilidad del
servicio, definiendo reglas, supuestos de eficiencia, tasa de rentabilidad y criterios técnicos con
base en los cuales se determinan los Ingresos Maximos Permitidos (IMP) de las distribuidoras
para cada periodo tarifario.

Sibien ASEP tiene la autoridad para definir criterios de calculo en materia tarifaria, esta potestad
debe ser ejercida con prudencia para no poner en riesgo el recupero de costos e inversiones
que permiten dar sostenibilidad al sector en el tiempo.

Lamentablemente, la propuesta de IMP presentada por la ASEP en esta Consulta Publica
incluye algunos cambios de criterios que lesionan fuertemente la capacidad de EDEMET-
EDECHI de lograr la Suficiencia Financiera necesaria para sostener los niveles de inversion que
el sector necesita.

La siguiente imagen resume el impacto del IMP puesto a consulta publica sobre el principal
indicador financiero que las empresas deben respetar con las entidades financieras (este
indicador se gestiona consolidando EDEMET y EDECHI, dado que permite que EDECHI acceda
a condiciones de financiamiento mas favorables). Claramente, esta propuesta de IMP genera
ingresos que no logran cubrir los costos de operacion, las inversiones y la retribucion a las
entidades financieras y accionistas que aportan el capital necesario para sostener la actividad.

Impacto Financiero IMP Consulta Publica
Covenant Esperado vs Limite
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Por esta razon, los comentarios que EDEMET-EDECHI realiza en esta consulta publica tienen
por objetivo central llevar el valor del IMP al valor razonable y esperable acorde con el costo de
prestar el servicio, que hubiese resultado de aplicar los mismos criterios que los aplicados para
el IMP 2022-2026, solo corrigiendo errores alli donde se detectaran. De este modo, el resultado
del IMP 2026-2030 reflejaria el impacto en el costo del servicio de la evolucién del mercado
atendido por EDEMET-EDECHI, de los mayores costos necesarios para operar y de las
inversiones realizadas y por realizar para lograr el fortalecimiento del sector. De haberse
respetado la metodologia de calculo del IMP 2022-2026, la proyeccion financiera de arrojaria
un escenario como el siguiente.




Impacto Financiero IMP Consulta Publica
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Como puede verse, fruto de esfuerzos importantes en inversion previstos al inicio del periodo
2022-2026 el Covenant subiria, pero nunca dejaria de estar en los niveles requeridos por las
entidades financieras. Adicionalmente, tomando como base la comparativa presentada por
ASEP en la tabla 11 del Documento de Consulta Publica, este escenario no implicaria un
aumento respecto de la tarifa vigente para los usuarios de EDEMET-EDECHI.

En consecuencia, SOLICITAMOS a la ASEP considerar que toda desviacion de los criterios
ya plasmados en las revisiones tarifarias pasadas constituye sin duda un gran riesgo que
dificultara a futuro mantener los niveles de inversion de los Ultimos anos y realice la
consideracion de los puntos comentados y justificados para lograr mantener la metodologia
de IMP de acuerdo a las revisiones anteriores y los resultados justos para las empresas.

3. Incompleta evaluacion al analisis de costos operativos de las empresas de
distribucion.

Al respecto de lo indicado por la ASEP en el CAPITULO Il ANALISIS DE LOS COSTOS
OPERATIVOS REALES DE LAS EMPRESAS DE DISTRIBUCION, tenemos a bien reiterarles
que la evaluacién que transmite considerando su comparativa vs los costos operativos basados
en las ecuaciones de eficiencia aprobadas, indicarles que este analisis no puede limitarse a los
gastos de operacion y mantenimiento exclusivamente, toda vez que como tienen considerado
en el resto de la metodologia de calculo del IMP, esta compuesto por otros elementos que deben
ser considerados de manera conjunta y que forman parte de la gestion de las empresas
distribuidoras.

No se puede obviar que el modelo retributivo establecido por la ley para la fijacion del IMP, esta
basado en costos eficientes operativos, pérdidas, inversiones y costo de capital reconocidos en
base a empresas reales similares. El analisis lineal de la ASEP desvirtua el equilibrio que el
modelo propuesto por la Ley persigue. Para evitar esto, lo que corresponde es una valoracion
integral de los Costos Operativos (Administrativos, de Operacion y Mantenimiento, y de
Comercializacion), mas los costos de capital asi como el costo de pérdidas que, en muchos
casos, en su totalidad resultan significativamente superiores a los valores reconocidos.

No se debe perder de vista que la estructura tarifaria busca garantizar la sostenibilidad del
servicio y la calidad para los clientes. Por ello, cualquier evaluacion debe considerar el impacto
en la operacion y en la capacidad de inversion futura, ya que decisiones basadas en analisis
parciales pueden comprometer la resiliencia de la red, la incorporacion de innovacion y, en




ultima instancia, la calidad del servicio que reciben los clientes. Limitar el analisis a OPEX
desconoce que las distribuidoras enfrentan obligaciones regulatorias y tecnicas que requieren
inversiones en infraestructura, tecnologia y seguridad, ademas de costos asociados a la gestion
de pérdidas y al cumplimiento normativo. Estos elementos son fundamentales para mantener la
continuidad del suministro y cumplir con los estandares de calidad exigidos por la propia ASEP.

Dejar de lado estos componentes producen conclusiones erroneas acerca de la eficiencia o del
supuesto beneficio operativo de las distribuidoras, y esto, lo hemos reiterado en ocasiones
anteriores tanto en comentarios en Consultas Publicas anteriores, asi como recursos de
reconsideracion ante el regulador.

La consideracion integral y equilibrada de todos los componentes del IMP es esencial para
reflejar de forma adecuada la magnitud real de los costos asociados a la gestion, operacion y
mantenimiento de las redes de distribucion, asi como para salvaguardar la suficiencia financiera
necesaria para la prestacion continua y de calidad del servicio publico de electricidad.

SOLICITAMOS a la ASEP corregir el analisis de los costos operativos reales de las
empresas distribuidoras para considerar efectivamente todos los costos incurridos
incluyendo costos por pérdidas y costos de capital para que su conclusién sea con base en
la comparativa correcta.

4. Criterios en Proyeccion de Demanda y estimaciones utilizadas por ASEP:

4.1 Imposibilidad de replicar la estimacion del modelo de regresion utilizado por ASEP

En el Anexo |l del documento, la ASEP presenta la metodologia y los resultados del modelo
econometrico utilizado para la proyeccion de la energia facturada para EDEMET.

Al respecto, se ha procedido a replicar el modelo de regresion implementado por ASEP,
utilizando la misma base de datos y variables explicativas detalladas en la metodologia. Sin
embargo, no ha sido posible reproducir los coeficientes reportados por ASEP, obteniendose
resultados diferentes a los publicados, lo cual impacta directamente en las proyecciones de
energia.

A continuacion, se presenta evidencia de la estimacion realizada:

Dependent Variable: LN ENERGIA
Method: Least Squares

Date: 03/27/26 Time: 10:03
Sample: 2005 2024

Included observations: 20

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 2.928753 0.373134 7.849057 0.0000

LN _PIBMILES 0.684239 0.020994 32.59162 0.0000
R-squared 0.983337 Mean dependent var 15.08794
Adjusted R-squared 0.982411 S.D. dependent var 0.220618
S.E. of regression 0.029259 Akaike info criterion -4.130608
Sum squared resid 0.015410 Schwarz criterion -4.031035
Log likelihood 43.30608 Hannan-Quinn criter. -4.111170
F-statistic 1062.214 Durbin-Watson stat 0.803109

Prob(F-statistic) 0.000000




De esta manera, al comparar contra los coeficientes publicados por ASEP, se perciben
claramente las diferencias:

Dependent Variable: LN_ENERGIA

EDEMET Goeflcientes Diferencia

ASEP Réplica
C 3.521978 | 2.928753 | 0.593225
LN_PIBMILES 0.650124 | 0.684239 | -0.034115

Dado que la metodologia econométrica es clara en cuanto a la especificacion del modelo y las
variables utilizadas, esta diferencia sugiere la existencia de un error en la estimacion, en la carga
de datos o en la transcripcion de los resultados por parte de ASEP.

Por lo tanto, considerando la relevancia de esta variable, se SOLICITA a la ASEP garantizar
la trazabilidad de los resultados de la proyeccion de energia, de manera que los calculos
puedan ser verificados y replicados.

4.2 Inconsistencia entre los coeficientes estimados y resultados de proyeccion de clientes

La ASEP presenta la metodologia vy los resultados del modelo econométrico utilizado para la
proyeccion del numero de clientes.

Al respecto, se ha procedido a replicar la estimacion del modelo de regresion, logrando
reproducir exactamente los coeficientes reportados por la ASEP. Sin embargo, al utilizar dichos
coeficientes para calcular la proyeccion de clientes para el periodo 2025-2030, se obtienen
resultados diferentes a los presentados por la ASEP en su documento.

A continuacion, se presenta la comparacion entre ambas proyecciones:

EDEMET 2025 2026 2027 2028 2029 2030
ASEP 654,971 677,748 701,310 725,683 750,896 776,977
Réplica 661,223 683,999 707,561 731,934 757,146 783,227
Diferencia - 6,252 - 6,251 - 6,251 - 6,251 - 6,250 - 6,250

Dado que los coeficientes del modelo han sido correctamente replicados, las diferencias
observadas sugieren la existencia de inconsistencias en los datos de entrada para el calculo de
la proyeccion de clientes.

Se SOLICITA a la ASEP revisar el calculo de la proyeccion de clientes y asegurar la
consistencia entre los coeficientes estimados y los resultados presentados.

4.3 Omision de utilizar informacion real del ano 2025 en la proyeccion de demanda

La ASEP presenta la informacion historica utilizada para la estimacion de los modelos de
proyeccion de demanda, incluyendo energia facturada y numero de clientes. Al respecto, se
observa que la estimacion considera datos historicos hasta el ano 2024, sin considerar la
utilizacion de los valores correspondientes al ano 2025, informacion que a la fecha de
elaboracion de la propuesta dichos datos ya se encuentran disponibles, y forman parte de la
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documentacion remitida de forma periddica a la ASEP con la cual cuenta desde inicios de enero
de 2026 con tiempo suficiente para ser utilizada en esta propuesta de calculos. Esta omision
resulta relevante cuando se detalla la comparacion entre las proyecciones y los valores
efectivamente observados en 2025 pues se evidencian desvios significativos, tal como se
muestra a continuacion:

Energia Facturada 2025 (MWh) EDEMET
Facturacién Real 4,787,908
Proyeccion ASEP 4,917,006
Proyeccion Naturgy 4,839,410
Dif. Proy. ASEP vs Real - 129,098
Dif. Proy. Empresa vs Real - 51,502
Dif. Proy. ASEP vs Real (%) -2.7%
Dif. Proy. Empresa vs Real (%) -1.1%
Clientes 2025 EDEMET
Facturados Real 649,906
Proyeccion ASEP 654,971
Proyeccion Naturgy 640,440
Dif. Proy. ASEP vs Real 5,065
Dif. Proy. Empresa vs Real - 9,466
Dif. Proy. ASEP vs Real (%) 0.8%
Dif. Proy. Empresa vs Real (%) -1.5%

La no incorporacion de la informacion real del afno 2025, aun cuando dicha informacion se
encuentra disponible, compromete la calidad técnica del proceso regulatorio, en tanto imita la
calidad de la estimacion e impide que las proyecciones de demanda reflejen adecuadamente la
evolucion mas reciente del sistema.

Esta situacion reduce la trazabilidad del ejercicio de proyeccion y debilita la capacidad de
contrastar las estimaciones con valores efectivamente observados y limita la posibilidad de
validar la consistencia del modelo utilizado, al no reflejar adecuadamente la evolucion reciente
de la demanda, lo que afecta la precision y representatividad de las proyecciones obtenidas.

Por lo tanto, se SOLICITA a la ASEP incorporar en la estimacion de los modelos de
proyeccion de demanda los datos reales correspondientes al afio 2025, tanto para energia
facturada como para el nUmero de clientes y actualizar en consecuencia las proyecciones
resultantes.

4 4 Injustificado optimismo en la tasa de crecimiento proyectada de la energia

La proyeccion del crecimiento de la energia facturada constituye una variable central en la
determinacion del Ingreso Maximo Permitido, por lo que su estimacion debe reflejar
adecuadamente la evolucion reciente de la demanda.

En este sentido, la ASEP proyecta |la energia facturada a partir de un modelo econométrico que
arroja una tasa de crecimiento promedio anual de 2.62%. Sin embargo, al analizar la informacion




mas reciente, se observa que dicha tasa resulta elevada en relacion con la dinamica observada
en los ultimos anos.

TABLA 95 ANALISIS COMPARATIVO DE RESULTADOS DE ENERGIA FACTURADA

Proyeccion
ENERGIA EDEMET EDECHI

BT 5201302 4aza26 4508617 5177146 4983427 swo:su.ﬁ.w 1143497 1,349.273
BRI sasei2 4s01,423 4641011 15312778 5060301 5708178, 1285057 1166526 1382596

m 8617.008 493761 4778371 ,s.cszasr LIS, R 1338677 1190975 141657

Crecimiento 4 |

2030- 2025 3.14% 147% 2.71% 2&‘! 1.51% 1.88% 4.24% 2.00% 2.46%
Fuente: Elaboracion propia con base en las pr uf.'u:l‘u:?cn:hic‘etﬁpt'e\a-s distnbwidoras v Plan Indicativo de
Demandas 2025 - 2048

Al analizar el comportamiento de las proyecciones de crecimiento de la demanda. El Informe
Indicativo de Demanda del CND presenta una tasa de crecimiento de 1.88%, valor que, aun
siendo mayor que el utilizado por EDEMET, se mantiene significativamente mas cercano a esta
proyeccion que al resultado del Modelo Econométrico de la ASEP (MEC). En efecto, la
diferencia observada en la Tabla 95 muestra que el valor del MEC se aparta de manera relevante
(+75%) de las otras dos proyecciones, provenientes de fuentes técnicas independientes, lo que
pone en evidencia la necesidad de revisar los supuestos utilizados en dicho modelo a fin de
asegurar consistencia y razonabilidad en el calculo del IMP pues sobreestima esta proyeccion
de demanda.

En ese sentido, y dada la importancia de la proyeccion de energia en el recupero del IMP,
hacemos la observacion que el calculo que realiza la ASEP a la proyeccion de demanda debe
incorporar el dato real correspondiente al aino 2025 y llama la atencion que la ASEP ha obviado
su inclusion aun cuando la informacién se encuentra totalmente disponible desde inicios del mes
de enero de 2026. Al incorporar los datos del afo 2025, la tasa de crecimiento promedio anual
se hace mas realista y proximo a lo previsto observandose que para el periodo 2019-2025 se
ubica en 1.54%, valor significativamente inferior al proyectado por la ASEP y consistente con el
resultado del modelo presentado por la empresa (1.51%). La seleccion de este periodo resulta
adecuada, ya que permite considerar un horizonte suficientemente representativo de la
evolucion reciente (seis anos), evitando a su vez la distorsion asociada a los anos atipicos de la
pandemia, y sin restringirse a una ventana demasiado corta que podria no capturar
adecuadamente la tendencia.

A continuacion, se presenta la evolucion histérica de la energia facturada incluyendo el dato de
2025 real y las tasas de crecimiento promedio anual resultantes:




