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Ref. Segunda entrega de Comentarios a la Consulta Públ¡ca No.00'l-26, que ha sido
ordenada por su despacho a través del aviso AELEC-001-26 de 2026-02-27

Por este medio EMPRESA DE DISTRIBUCIÓN ELECTRICA IvETRO-OESTE, S.A. (en adelante
EDEMET), comparecemos con todo respeto, a fin de someter a vuestra consideración, esta
segunda entrega de comentarios y nuestras observaciones a la "Propuesta de lngreso l\iláximo
Permit¡do (lMP) a la Empresa de Distribuc¡ón Eléctrica lvlelro-Oeste, S.A (EDEMET), a la
Empresa de Distr¡bución Eléctrica Chiriqui, S.A. (EDECHI) y a Elektra Noreste, S.A. (ENSA),
para el periodo comprendido del 1 de julio de 2026 al30 de junio de 2030.", con ocas¡ón de la
Consulta Públ¡ca No.001-26 que ha sido ordenada a través del aviso AELEC-001 -26 de 2026-
02-27 .

Lo anterior, en atención a que se han ¡dentificado a tralamientos que principalmente afectan de
manera desproporc¡onada el reconocimiento de inversiones ejecutadas por las empresas
distribuidoras que requieren ser considerados, que de mantenerse, generarían riesgos
relevantes para la suficiencia financiera y la estab¡lidad de las inversiones realizadas y
proyectadas por las empresas concesionarias del servicio públ¡co de distribución de energía.

En ese sentido, y sin perjuicio del desarrollo que se expone en los apartados s¡guientes,
nuestros comentarios se centran en las s¡guientes sol¡citudes, sin ningún orden de relevancia
específico:

,. Solicitud de reconocer la totalidad de las invers¡ones real¡zadas por EDEMET para los
años 2022, 2023, 2024 y 2025 que forman parte de las ad¡ciones de la base de capital
cons¡derando los componentes reportados para cada obra - tal como se indicó en la pr¡mera
entrega de los comentar¡os - pues resulta injusto su castigo al ser inversiones realizadas.
reportadas ante la ASEP mediante Declaración Jurada y en los Estados F¡nancieros
aud¡tados y totalmente comprobables. Este cast¡go sobrepasa los 109 MUSD lo que es
incons¡stente y con un impacto económico a todas luces perjudicial.

,, El¡m¡nar el error de no reconocer las obras en su totalidad cuando están fragmentadas
en diferentes cuentas pues las están rev¡sando como filas individuales. Hacerlo de esta
forma, castiga la inversión pues valora sólo los componentes de la cuenta o fila individual y
no de la obra en su totalidad

Estimados señores:

El presente documento complementa la primera entrega realizada med¡ante la Nota DIR-SJ-
1127-26 del 26 de matzo de 2026 y tiene por objeto solicitarles una revis¡ón detallada y
ponderada de aspectos contenidos en ¡a metodología de cálculo y su aplicación para la
determinac¡ón de la propuesta de lngreso Máximo Permitido (lMP).



,. El¡m¡nar el error de no reconocer las obras de solicitud de nuevos suministros que
por su d¡seño requ¡eren ún¡camente 1 poste y menos de 50 metros de conductor,
puesto que se está castigando inversión realizada para br¡ndar suministro a clientes y que
adicionalmente no puede ser rechazada por la distr¡buidora al estar obl¡gados a br¡ndarle
suminislro. Para demostrar esto, se presenta un listado de estas obras real¡zadas durante
los años 2022, 2023 y 2024 donde podrán revisar casos de clienles efeclivamenle con estas
condic¡ones con sus nombres, NIS (número de identif¡cación de sumin¡stro), ub¡cación, etc.
y que verán 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 asimetría que apl¡ca la ASEP para la invers¡ón
rcalizada los años 2022, 2023,2024 y 2025 que representa un factor de 0.9 y genera que
47 millones USD invertidos por EDEMET, no sean reconocidos n¡ en concepto de
depreciación ni rentabilidad, al disminuir la base de capital lo que resulta ¡njusto.

.. Revisar el modelo de regresión de proyección de demanda utilizado toda vez que no
nos fue posible replicar los coeficientes reportados por ASEP, obteniéndose resultados
d¡ferentes a los publicados, lo cual ¡mpacta directamente en las proyecciones de energia.

,, lncluir en la proyección de demanda la información real del año 2025 toda vez que se
tiene disponible desde inicios del año 2026 con suficiente antelación para ser utilizada como
parte de los inputs para las corridas de proyección de demanda adic¡onalmente que marca
de forma real¡sta los niveles de demanda más actualizados.

- Ajustar la tasa de crecimiento proyectada de la energía a 1.54yo qüe corresponde a la
tasa promedio anual para 2019-2025 real pues los porcenta.jes utilizados por la ASEP de su
modelo econométrico son elevados y resultan en una sobreestimación frente a la evolución
histórica reciente. Esta evolución evidencia una desaceleración en el crecimiento de la
demanda en los últimos años provocado princ¡palmente por la penetración exponencial del
autoconsumo y se espera que sea aún peor por la flex¡b¡lidad que se ha aprobado en subirla
al 16% de la demanda máxima anual. Esta realidad no la está considerando la ASEP al
utilizar una tasa elevadamente optimista. Mayor ¡nformación, y sus impactos fue presentada
a la ASEP med¡ante nota CN¡-072-26.

,, lncluir en el Plan de ¡nversiones especiales no contempladas en las ecuac¡ones de
ef¡c¡enc¡a, proyectos de invers¡ón imprescindibles para la mejora de la calidad que la
ASEP ha eliminado y que deben ser incorporadas porque resultan técn¡camente necesarias
para poner en operación proyectos que si han sido considerados en la propuesta del lMP.
son invers¡ones orientadas a mejorar la confiabilidad del s¡stema, habil¡tar circu¡tos de
respaldo, incrementar la maniobrabil¡dad y redundancia de la red y/o su digitalización. Para
claridad, se incluyen las expl¡caciones y justificaciones para cada uno de estos proyectos de
manera que puedan ser ¡dentificados.

z Corregir el cálculo del descuento por ¡nvers¡ones no ejecutadas puesto que la ASEP
no puede considerar inversiones castigadas por factores de ajuste o eficiencia, ya que
d¡chos factores t¡enen como f¡nalidad la determinación ex ante de inversiones eficientes para
el cálculo del lMP, y no la recalificación ex post de ¡nvers¡ones efectivamente ejecutadas.
Ad¡c¡onal, que esto d¡storsiona el concepto m¡smo de subejecución y desconoce inversiones
efectivamente real¡zadas y erogadas, aplicando un doble cast¡go por un mismo hecho lo que
vulnera el principio de neutralidad regulatoria.

- Reconocim¡ento de n¡vel de pérd¡das de energía cónsonas con la real¡dad de las
empresas y en el caso de las pérdidas no técnicas se sol¡c¡ta considerar un mayor
reconocimiento de pérdidas de Zonas Roias y Asentamientos lnformales al ser de
imposible reducción en el corto plazo basado la impos¡bilidad técnica, operat¡va y soc¡al de
lograr una reducción inmediata del 50% en las pérdidas que hoy en día es de 3.O4ok y
cumplir para que a partir de julio de 2026 (3 meses solamente) estar en 1.52%. Sumado a
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que a la fecha no lenemos autorización por parte de la ASEP para realizar acciones, como
cortes masivos, para resolver esla situación. En ese sent¡do, se solicita una senda de mejora
a lo largo de los años 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 ll\,4P no genera los ingresos requeridos para cubrir las neces¡dades de
¡nvers¡ón y planes de mejora de calidad lo que imp¡de el cumplimiento de los compromisos
con las entidades financieras (covenants) que aportan el capital necesario para sostener la
actividad lo que se ev¡dencia en la siguiente gráfica comparativa de este importante
indicador de cumplimiento financiero.

lmp.cto tln.¡.lc.o IMP Contult Públlc.

Coveñant Esperado vs Limite
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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 metodología de cálculo
del documento puesto a consulta pública.
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1. Resumen Eiecutivo

En el presente documento se presentan los comentarios de EDEMET a Ia propuesta de cálculo
del lngreso Máximo Permit¡do (lMP) para el período 2026-2030, publicada en Consulta Pública
por la Autoridad Nacional de los Servicios Públicos (ASEP). Estos comentarios tienen como
propós¡to fundamental conlribuir a que el resultado final del IMP refleje de manera adecuada los
costos ef¡c¡entes de prestación del servicio, las inversiones requer¡das y las condic¡ones reales
del mercado eléctrico panameño.

En particular, los comentarios aquí expuestos buscan, por un lado, señalar y sustentar la
existencia de c¡ertos desaciertos metodológicos y de cálculo que d¡storsionan el valor del IMP
respecto de su n¡vel ef¡ciente y, por otro, sol¡citar la rev¡sión de camb¡os de cr¡terio introducidos
en esta revisión tarifaria que se apartan de los princ¡pios y prácticas aplicadas en procesos
anteriores, especialmente en el período 2022-2026.

Cabe destacar que, si b¡en la ASEP cuenta con la facultad legal para definir las metodologías y
criter¡os aplicables en materia tarifaria, tal como lo establece el régimen v¡gente, esta potestad
debe ejercerse bajo los principios de razonabilidad, consislenc¡a regulatoria y sostenibilidad
económica del serv¡cio. En este sent¡do, cualqu¡er mod¡ficación metodológica debe eslar
debidamente evaluada en cuanto a sus impactos, a fin de ev¡tar efectos adversos sobre la

suf¡ciencia financiera de las empresas distribuidoras.

La propuesta de IMP presentada ¡ntroduce cambios relevantes en componentes clave como la
determinación de costos eficientes, el tratamiento de la base de capital, el reconocimiento de
inversiones, y la estimación de pérdidas y variables de mercado. Estos elemenlos, que son
fundamentales en la construcción del ingreso permit¡do, inciden directamente en la capacidad
de recuperación de costos operativos y de capital, así como en la remuneración adecuada de
las inversiones realizadas y futuras. De no ser revisados, dichos cambios podrían comprometer
la capacidad de EDEN/ET para mantener los niveles de inversión necesarios, afectando la

calidad, conf¡abilidad y expansión del servicio eléctrico.

En este contexto, los comentarios presentados por EDEII4ET tienen como objetivo central
reconducir el valor del lN¡P hacia un nivel razonable y técnicamente cons¡stente, que resulte de
aplicar criterios homogéneos con los utilizados en la revisión tarifaria anterior, incorporando
únicamente aquellas correcciones debidamente justificadas. De esta forma, el IMP 2026-2030
refle.laría de manera adecuada la evolución del mercado atendido (demanda, cl¡entes y energía),
los costos eficientes necesarios para la operación y mantenimiento del sistema, las inversiones
requer¡das pan garanlizar la expansión, modernización y calidad del servicio.

F¡nalmente, es importante resaltar que un IMP adecuadamente determinado no solo garanliza
el equ¡l¡brio económico-financiero de la empresa d¡stribu¡dora, s¡no que tamb¡én constituye un
elemento clave para la estabilidad del sector eléctrico en su con.lunto, promoviendo la

continuidad del servicio, la alracción de inversiones y la protección de los ¡ntereses de los
usuarios en el largo plazo.



2. lmpacto financiero de la propuesta de cálculo del IMP 2026-2030 que afecta
situación de EDEMET-EDECHI

De acuerdo a lo indicado por la ASEP en la PARTE I RESUMEN EJECUTIVO, indica que fila
una metodología tarifaria orientada a ga@nlizat la suf¡c¡encia f¡nanc¡era y la sosten¡b¡lidad del
servicio, definiendo reglas, supuestos de eficienc¡a, tasa de rentab¡lidad y criterios técn¡cos con
base en los cuales se determ¡nan los lngresos Máximos Perm¡t¡dos (lMP) de las distribuidoras
para cada período tarifario.

Si bien ASEP tiene la autoridad para definir criterios de cálculo en mater¡a tarifaria, esta potestad
debe ser e.lerc¡da con prudencia para no poner en r¡esgo el recupero de costos e inversiones
que permiten dar sosten¡b¡lidad al sector en el t¡empo.

Lamentablemente, la propuesta de IMP presentada por la ASEP en esta Consuita Pública
incluye algunos cambios de criterios que lesionan fuertemente la capacidad de EDEMET-
EDECHI de lograr la Suficiencia Financiera necesaria para sostener los niveles de inversión que
el sector neces¡ta.

La siguiente imagen resume el impacto del IMP puesto a consulta pública sobre el principal
¡ndicador f¡nanc¡ero que las empresas deben respetar con las entidades financieras (este
indicador se gestiona consolidando EDEMET y EDECHI, dado que perm¡te que EDECHI acceda
a cond¡ciones de financiam¡ento más favorables). Claramente, esla propuesta de IMP genera
ingresos que no logran cubrir los coslos de operac¡ón, las ¡nversiones y la retribución a las
entidades f¡nanc¡eras y accion¡stas que aportan el capital necesario para sostener la actividad.

lmp¡do fin.¡ciero IMP Consulta Públlc.

Cove.¿:rt E!PeraCo vs L n'tr'

Por esta razón, los comentarios que EDEMET-EDECHI realiza en esta consulta pública tienen
por objetivo central llevar el valor del lMP al valor razonable y esperable acorde con el costo de
prestar el serv¡cio, que hubiese resultado de aplicar los mismos criterios que los aplicados para

el IMP 2022-2026, solo corrigiendo errores allí donde se detectaran. De esle modo, el resultado
del IMP 2026-2030 reflejaría el impacto en el costo del servicio de la evolución del mercado
atendido por EDEMET-EDECHI, de los mayores costos necesarios para operar y de las
inversiones realizadas y pot realizar para lograr el fortalecimiento del sector. De haberse
respetado la metodología de cálculo del IMP 2022-2026, la proyección f¡nanciera de arrojaría
un escenario como el sigu¡ente.

,0261L2' 2a1rl2O2' iolvroe ¡0¡r/10!6



lmp.cto tln.nclcro IMP Coniult Pr¡bllcE
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Como puede verse, fruto de esfuerzos importantes en inversión prev¡stos al inic¡o del período
2022-2026 el Covenant sub¡ría, pero nunca dejaría de estar en los niveles requer¡dos por las
entidades financieras. Adicionalmente, tomando como base la comparativa presenlada por
ASEP en la tabla 11 del Documento de Consulta Pública, este escenario no implicaría un
aumento respecto de la tarifa vigente para los usuarios de EDEMET-EDECHI.

En consecuencia, SOLICITAMOS a la ASEP considerar que toda desviación de los criterios
ya plasmados en las revisiones tarifarias pasadas constituye sin duda un gran riesgo que
dificultará a futuro mantener los n¡veles de inversión de los últimos años y realice la
consideración de los puntos comentados y justificados para lograr mantener la metodología
de IMP de acuerdo a las revisiones anteriores y los resultados justos para las empresas.

3. lncompleta evaluación al anális¡s de costos operativos de las empresas de
distribución.

AI respecto de lo indicado por la ASEP en et CAPÍTULO t ANÁL|S|S DE LOS COSTOS
OPERATIVOS REALES DE LAS EMPRESAS DE DISTRIBUCIÓN, tenemos a b¡en reiterarles
que la evaluación que transm¡te considerando su comparativa vs los costos operativos basados
en las ecuaciones de eficiencia aprobadas, indicarles que este anális¡s no puede limitarse a los
gastos de operación y mantenim¡ento exclusivamente, toda vez que como tienen cons¡derado
en el resto de la metodología de cálculo del lMP, está compuesto porotros elementos que deben
ser considerados de manera conjunta y que forman parte de la gest¡ón de las empresas
d¡stribu¡doras.

No se puede obviar que el modelo retribulivo establecido por la ley para la fijación del lMP, está
basado en costos efic¡entes operativos, pérd¡das, inversiones y costo de capital reconocidos en
base a empresas reales similares. El análisis lineal de la ASEP desvirtúa el equilibrio que el
modelo propuesto por la Ley pers¡gue. Para evitar esto, lo que corresponde es una valoración
¡ntegral de los Costos Operativos (Administrativos, de Operación y Mantenim¡ento, y de
Comercialización), más los costos de capital así como el costo de pérdidas que, en muchos
casos, en su totalidad resultan signif icat¡vamente superiores a los valores reconocidos.

No se debe perder de vista que la eslructura tarifaria busca garanlizar la sostenibilidad del
servicio y la calidad para los clientes. Por ello, cualquier evaluación debe considerar el impacto
en la operación y en la capacidad de invers¡ón futura, ya que decis¡ones basadas en análisis
parciales pueden comprometer la resil¡encia de la red, la incorporac¡ón de innovación y, en
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última instancia, la calidad del serv¡cio que reciben los clientes. Limitar el análisis a OPEX
desconoce que las distr¡buidoras enfrentan obligac¡ones regulatorias y técnicas que requieren
inversiones en ¡nfraestructura, tecnología y seguridad, además de costos asociados a la gestión
de pérdidas y al cumplimiento normat¡vo. Estos elementos son fundamentales para manlener la
continu¡dad del sumin¡stro y cumplir con los estándares de calidad exigidos por la propia ASEP.

Dejar de lado estos componentes producen conclusiones erróneas acerca de la ef¡cienc¡a o del
supuesto beneficio operalivo de las d¡stribu¡doras, y esto, lo hemos reilerado en ocas¡ones
anteriores tanto en comentar¡os en Consultas Públicas anteriores. así como recursos de
reconsideración ante el regulador.

La consideración ¡ntegral y equilibrada de todos los componentes del IMP es esencial para
reflejar de forma adecuada la magnitud real de los costos asociados a la gestión, operación y
manten¡m¡ento de las redes de distribución, así como para salvaguardar la suficiencia financiera
necesaria para la prestación continua y de calidad del serv¡cio públ¡co de electricidad.

SOLICITAMOS a la ASEP corregir el anál¡sis de los costos operativos reales de las
empresas distribuidoras para cons¡derar efectivamente todos los costos incurridos
¡ncluyendo costos por pérdidas y costos de capital para que su conclusión sea con base en
la comparatlva conecta.

4. Criterios en Proyección de Demanda y estimac¡ones ut¡lizadas por ASEP:

.l 1 lmposrbrlr(ia(l de replrcar la estrnrac on del modelo c1e regresrón utrlizado por ASEP

En el Anexo ll del documento, la ASEP presenta la metodología y los resultados del modelo
economélrico util¡zado para la proyecc¡ón de la energía facturada para EDEMET.

Al respecto, se ha procedido a replicar el modelo de regresión implementado por ASEP,
util¡zando la m¡sma base de datos y variables explicativas detalladas en la metodología. Sin
embargo, no ha sido posible reproducir los coeflcientes reportados por ASEP, obteniéndose
resultados diferentes a los publicados, lo cual ¡mpacta d¡rectamente en las proyecc¡ones de
energía.

A continuación, se presenta evidenc¡a de la est¡mac¡ón tealizada.

Dependent Variable: LN ENERGIA
Method: Least Squares
Dale: 03127126 Time: 10:03
Sample: 2005 2024
lncluded observationsr 20

Variable Coefflcient Std. Eror t-Statistic Prob

c
LN PIB¡/ILES

2.924753
0 684239

0.373134
0 020994

7.849057
32.59162

0.0000
0 0000

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likel¡hood
F-statist¡c
Prob(F-statistic)

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwaaz criterion
Hannan-Ouinn criter.
Durbin-Watson stat

0.983337
0.982411
0 029259
0 015410
43.30608
1062 214
0.000000

15.08794
0.220618

-4.130608
-4 031035
.4 1'11170
0 803109



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

Dependent Var¡ab te: LN ENERGIA

Coef¡cientes
Diferencia

Réptica

C 3.527978 2.924753 0.s9322s

LN PIBI"I ILES 0.650724 0.684239 -0.034115

Por lo tanto, cons¡derando la relevancia de esta variable, se SOLICITA a la ASEP garantizar
la trazabil¡dad de los resultados de la proyecc¡ón de energía, de manera que los cálculos
puedan ser verificados y replicados.

J 2 lnconsrslen.jru entre los Coeiicrentes estrrnados y resultados de proyeccion rle clrentes

La ASEP presenta la metodología y los resultados del modelo econométrico utilizado para la
proyección del número de clientes.

Al respecto, se ha procedido a replicar la estimación del modelo de regresión, logrando
reproducir exactamente los coeficientes reportados por la ASEP. Sin embargo, al utilizar dichos
coef¡cientes para calcular la proyección de clientes para el período 2025-2030, se obt¡enen
resultados d¡ferentes a los presentados por la ASEP en su documento.

A continuación, se presenta la comparación entre ambas proyecciones:

EDEMET 2025 2026 2027 2024 2029 2030

A5E P

Réplica

654,911.

661,223

617,748

683,999

701,370

707,567

7 25,683

731,934

750,896

7 57 ,!46

776,977

183,221

Diferencia 6,252 - 6,251 - 6,257 - 6,251 - 6,2sO 6,250

Dado que los coef¡cientes del modelo han sido correctamente replicados, las diferencias
observadas sugieren la existencia de inconsistencias en los datos de entrada para el cálculo de
la proyección de clientes.

Se SOLICITA a la ASEP rev¡sar el cálculo de la proyecc¡ón de clientes y asegurar la

consistencia entre los coeficientes estimados y los resultados presentados.

J 3 Onr sror'l .le ulrlrzar nforma,:ron real aiel ;rno 2425 eo l;t prove,r{r (ln aie alenr¡rn(Jil

La ASEP presenta la ¡nformac¡ón h¡stórica util¡zada para la estimación de los modelos de
proyección de demanda, incluyendo energía facturada y número de clientes. Al respecto, se
observa que la eslimac¡ón considera datos históricos hasta el año 2024, sin cons¡derar la
utilización de los valores correspondientes al año 2025, información que a la fecha de
elaboración de la propuesta dichos datos ya se encuentran dispon¡bles, y forman parte de la

t_

EDEMET
ASEP

Dado que la metodología econométrica es clara en cuanto a la espec¡ficac¡ón del modelo y las
variables ut¡lizadas, esta diferenc¡a sug¡ere la ex¡stencia de un error en la estimación, en la carga
de datos o en la transcripción de los resultados por parte de ASEP.



documentación remitida de forma per¡ód¡ca a la ASEP con la cual cuenta desde inicios de enero
de 2026 con tiempo suf¡ciente para ser ul¡l¡zada en esta propuesta de cálculos. Esta omisión
resulta relevante cuando se detalla la comparación entre las proyecciones y los valores
efectivamente observados en 2025 pues se evidencian desvíos significat¡vos, tal como se
muestra a conlinuac¡ón:

Energía Facturada 2025 (MWhl EDEMET

Facturac¡ón Real

Proyección ASEP

Proyecc¡ón Noturgy

4,747,908

4,917,006

4,839,410

D¡f. Proy. AS€P vs Real

D¡f. Proy. Empresa vs Real

129,098

51,502

Dif. Proy. ASEP vs Real (%)

Dif, Proy. Empresa vs R€al(%l

-2.7%

-7.1%

Dif. Proy. ASEP vs Real

Dif. Proy. Empresa vs Real

5,065

9,466

Dif. Proy. ASEP vs Real (%)

Dif. Proy. Empresa vs Real(%)

0.80/o

-7.50/o

La no incorporación de la información real del año 2025, aún cuando dicha información se
encuentra d¡sponible, compromete la calidad técnica del proceso regulator¡o, en tanto imita la
calidad de la estimación e ¡mp¡de que las proyecciones de demanda reflejen adecuadamente la

evoluc¡ón más reciente del s¡stema.

Esta situación reduce la trazabilidad del ejercicio de proyección y debilita la capac¡dad de
contrastar las estimaciones con valores efectivamente observados y limita la posibilidad de
validar la consistencia del modelo utilizado, al no reflejar adecuadamente la evolución reciente
de la demanda, lo que afecta la precisión y representativ¡dad de las proyecciones obtenidas.

Por lo tanto, se SOLICITA a la ASEP incorporar en la estimac¡ón de los modelos de
proyección de demanda los datos reales correspondientes al año 2025, tanto para energía
facturada como para el número de clientes y actual¡zar en consecuencia las proyecciones
resullanles.

4 4 lnlustrficado optimrsmo en la tasa cle creomiento proyectada de la energia

La proyección del crec¡m¡ento de la energía facturada constituye una variable central en la
determinación del lngreso Máximo Permilido, por lo que su estimac¡ón debe refle.iar
adecuadamente la evolución rec¡ente de la demanda.

En este sentido, la ASEP proyecta la energía facturada a partir de un modelo econométrico que
arroja una tasa de crecimiento promedio anualde2.62%. Sin embargo, al analizar la información

Clientes 2025 EDEMET

Facturados Real

Proyecc¡ón ASEP

Proyección Noturgy

649,906

654,971

640,440
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más reciente, se observa que dicha tasa resulta elevada en relación con la d¡námica observada
en los úllimos años.
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Al analiza( el comportamiento de las proyecciones de crecimiento de la demanda. El lnforme
lndicativo de Demanda del CND presenta una tasa de crecimiento de 1.88%, valor que, aún
siendo mayor que el utilizado por EDEMET, se mantiene significativamente más cercano a esta
proyección 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
(+75olo) de las otras dos proyecciones, provenientes de fuentes técn¡cas ¡ndependientes, lo que
pone en evidencia la necesidad de revisar los supuestos utilizados en dicho modelo a f¡n de
asegurar consistencia y razonabilidad en el cálculo del IMP pues sobreeslima esta proyección
de demanda.

En ese sent¡do, y dada la importancia de la proyección de energía en el recupero del lMP,
hacemos la observación que el cálculo que realiza la ASEP a la proyección de demanda debe
incorporar el dato real correspondiente al año 2025 y llama la atención que la ASEP ha obviado
su ¡nclusión aún cuando la informac¡ón se encuentra totalmente dispon¡ble desde inic¡os del mes
de enero de 2026. Al ¡ncorporar los datos del año 2025, la tasa de crecimiento promedio anual
se hace más realista y próximo a lo previsto observándose que para el período 2019-2025 se
ub¡ca en 1.54%, valor significativamente ¡nferior al proyectado por la ASEP y consistente con el
resultado del modelo presenlado por la empresa (1.51o/ol. La selecc¡ón de este período resulta
adecuada, ya que permite considerar un horizonte suf¡cientemente representalivo de la

evolución reciente (seis años), evitando a su vez la d¡storsión asociada a los años atípicos de la
pandemia, y sin reslr¡ng¡rse a una ventana demas¡ado corta que podría no capturar
adecuadamente la tendenc¡a.

A continuación, se presenta la evolución h¡stórica de la energía facturada incluyendo el dato de
2025 rcal y las tasas de crecimiento promed¡o anual resultantes:
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