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ANEXO 

 

COMENTARIOS CON RELACIÓN A CONSULTA PÚBLICA 001-26 que pone a 
consideración la propuesta del Ingreso Máximo Permitido (IMP) a la Empresa de 
Distribución Eléctrica Metro-Oeste, S.A. (EDEMET), a la Empresa de Distribución 
Eléctrica Chiriquí, S.A. (EDECHI), y a la empresa de distribución Elektra Noreste, 
S.A. (ENSA), para el periodo comprendido del 1 de julio de 2026 al 30 de junio de 
2030. 

Sometemos a consideración de la ASEP estos aspectos observados en la propuesta de 
Ingreso Máximo Permitido sujeta a Consulta Pública, los cuales constituyen el PRIMER 
BLOQUE de comentarios formulados por ENSA a la Consulta Pública No. 001-26-Elec. 
Para mayor claridad, utilizaremos las siguientes abreviaturas para hacer referencia a 
los textos incluidos en la Consulta Pública: 

Nombre Completo Archivo Abreviatura 
Metodología de Cálculo del IMP para el periodo Julio 2026 a Junio 
2030.pdf 

mc-imp_26-30 

Modelo_ensa.xlxm m-ensa 
inv_esp_ensa.pdf Inv_esp_ensa 

 

I. Valor base para Demanda Proyectada 

En el archivo mc-imp_26-30 Tabla 40 – Energía Facturada ENSA se presentan los 
valores a continuación:  

 
      Fuente: Extracto de archivo ASEP <mc-imp_26-30> 

 

Estos valores se obtienen mediante fórmula en el archivo m-ensa, tomando los 
datos ubicados en hoja DEMANDA, rango B26:I28 que son los siguientes: 
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Fuente: Extracto de archivo ASEP < m-ensa > 
Nota: los años y Totales son agregados por ENSA como referencia. 

 

Estos valores, a su vez, tienen su origen en valores calculados y presentados por 
ASEP en el Anexo II Modelos de Proyección de la Demanda, específicamente en la 
tabla 95 Análisis Comparativo de Resultados de Energía Facturada: 

 
     Fuente: Extracto de archivo ASEP <mc-imp_26-30> 
 
Los datos anteriores, según lo indicado en el documento mc-imp_26-30, toman 
como referencia datos entregados por ENSA, detallados en la tabla 90 Datos 
Históricos de Energía Facturada.  

2025 2026 2027 2028 2029 2030

Energia facturada sin AP MWh 4,588,407 4,743,909 4,904,101 5,069,571 5,240,663 5,417,632

Energía facturada AP MWh 80,412 80,412 80,412 80,412 80,412 80,412

Energia EDEMET MWh 296,830 296,830 296,830 296,830 296,830 296,830

TOTALES MWh 4,965,648 5,121,150 5,281,342 5,446,812 5,617,905 5,794,873

Nota: los años y Totales son gregados por ENSA como referencia.
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            Fuente: Extracto de archivo ASEP <mc-imp_26-30> 

 

Hemos identificado que los datos de esta tabla 90 fueron obtenidos del archivo 
suministrado por ENSA adjunto a la nota VPER-140-25 de 11 de abril de 2025, en 
respuesta a la nota DSAN-775-25 de 11 de marzo de 2025, punto 1.2 Energía total 
facturada mensual (MWh) de los últimos 10 años, desagregado por nivel de tensión 
y tarifa. Sin embargo, mediante la nota VPER-195-25 de 30 de mayo de 2025, 
hicimos entrega de la información ajustada ya que, tal como fuera mencionado 
en dicha comunicación, fue detectado que el Gran Cliente Minera Panamá fue 
incorrectamente catalogado e incluido como Cliente No Regulado en Alta 
Tensión (estándar), cuando debido a su tipo de conexión especial, conectado 
de forma directa a la red de transmisión de ETESA, debe ser tomado de forma 
separada (similar al Cliente Argos). Por lo anterior, en la nota VPER-195-25 
hicimos entrega de la información correcta, reubicando los consumos de este 
cliente en una línea aparte. Como resultado de este ajuste, el valor correcto de 
energía facturada para 2024 es 4,541,745 MWh.  

Con el valor correcto de energía facturada en 2024, se observan a continuación, de 
forma gráfica, los consumos para el periodo 2015-2024 reportados por ENSA a 
través de la nota VPER-195-25, comparando ese valor real con el que usa el 
Regulador en sus análisis y cálculos, que es significativamente mayor y que, como 
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ya se explicó anteriormente es erróneo, pues incluye los consumos del gran cliente 
Minera Panamá.  

 
Nota: Datos de la curva azul corresponden a la serie real presentada en la tabla 90 ajustando el año 
2024 y el punto naranja presenta el dato actualmente tomado por ASEP 

 

Adicionalmente, entregamos como parte integral de estos comentarios los 
resultados de energía vendida en el año 2025, en igual formato al suministrado con 
información real 2024. Esto con el propósito de que el Regulador tenga como 
referencia un año más de datos reales y los use para mejorar el poder predictivo de 
sus modelos de pronóstico. 

 

Nota: Es la misma gráfica anterior incluyendo el 2025 real 
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En este sentido es importante notar que ASEP proyecta para el año 2025 un total 
facturado de 4,965,648 MWh, siendo el dato real de 4,457,960 MWh, lo cual 
refuerza la necesidad de incluir en el análisis econométrico la información del año 
2025. 

 

II. Tasa de Crecimiento de Demanda Proyectada 
 

A partir de los documentos puestos a consideración de los interesados en la 
consulta pública, deducimos de la metodología presentada por ASEP, 
específicamente la desarrollada en el archivomc-imp_26-30, que con los 
resultados de energía vendida presentados en la Tabla 90, incluyendo el de 2024, 
se calcularon las tasas de crecimiento, igualmente presentadas en la parte inferior 
de la Tabla 90, tal como sigue: 

 
         Fuente: Extracto de archivo ASEP <mc-imp_26-30> 

 

Esto nos lleva a concluir que, producto del ajuste necesario descrito en el 
comentario anterior, con respecto a la energía facturada en el año 2024, las tasas 
de crecimiento también deben ser ajustadas. Realizando el cambio, los valores de 

Por lo anterior, solicitamos que los resultados que se presentan en la citada 
Tabla 90 sean corregidos tomando la referencia de información ajustada y real, 
entregada oportunamente en la NOTA VPER-195-25 de 30 de mayo de 2025, ya 
que incluye un consumo, que además de ser atípico, corresponde a un cliente 
que por su conexión no usa energía ingresada a las redes de ENSA para el 
servicio de distribución y comercialización de energía eléctrica (Minera 
Panamá, S.A.), lo que genera una clara distorsión en los pronósticos. Además, 
que los datos de energía vendida correspondientes a 2025 sean tenidos en 
cuenta como datos históricos y se usen en los análisis y cálculos para 
determinar el Ingreso Máximo Permitido. 
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crecimiento expresados en la Tabla 90, serían los que se muestran en la tabla a 
continuación: 

Crecimiento 2005-2024 2.98% 
Crecimiento 2015-2024 2.53% 
Crecimiento 2019-2024 2.05% 

Tabla E01 - Nota: Tasa Elaboración ENSA tomando metodología ASEP. 

Estas tasas de crecimiento reflejan el comportamiento histórico real de la 
demanda de ENSA y se visualiza como, a medida que se toman periodos más 
recientes la misma disminuye, lo cual coincide con la señal expresada en los datos 
de proyección entregados por ENSA. 

Si adicionalmente incluimos el 2025 real, conforme se indicó en el punto anterior 
los resultados de crecimiento son los siguientes: 

Crecimiento 2005-2024 2.73% 
Crecimiento 2015-2024 2.09% 
Crecimiento 2019-2024 1.39% 

Tabla E02 - Nota: Tasa Elaboración ENSA tomando metodología ASEP. 

 

 

 
III. Imposibilidad de reproducir los resultados econométricos y la proyección de 

Energía Facturada de ENSA  
 

También hacemos saber a ASEP que no hemos logrado reproducir la ecuación 
econométrica de Energía Factura de ENSA (presentada en Anexo II.2) a partir de la 
información de la tabla 90 y tabla 92. La ecuación a la cual nos referimos es la 
siguiente (pág. 86 del documento mc-imp_26-30): 

Por lo anterior, solicitamos que sean los resultados de tasa de crecimiento 
presentados por ENSA en la tabla E01, los que sean considerados en el modelo 
econométrico ejecutado por ASEP para proyectar la energía facturada, ya que 
corresponden a los valores calculados luego de subsanar el error que se 
presenta en la energía facturada del año 2024. Adicionalmente, si se acepta 
incorporar el 2025 real, que en efecto solicitamos que así sea, la tabla a utilizar 
es la E02. 
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Relacionado con lo anterior, tampoco hemos logrado reproducir, empleando los 
coeficientes estimados econométricamente y el PIB proyectado, la proyección de 
Energía Facturada de ENSA que se presenta en tabla 95. 

Es por ello que solicitamos a ASEP: 

• Se verifique la ecuación econométrica de Energía Facturada de ENSA 
• Se verifique la proyección de Energía Facturada resultante de la ecuación 

corregida de Energía Facturada de ENSA 
• Proveer de la memoria de cálculo de la proyección de Energía Facturada que 

consta en tabla 95 

 

IV. Inversiones no contempladas en las ecuaciones de eficiencia, asociadas al 
reemplazo de luminarias. 
 

En cuanto al valor de inversiones no contempladas en las ecuaciones de eficiencia 
que la ASEP somete a consulta pública y que se describen en el documento inv-
esp-ensa, específicamente en lo concerniente a los valores del proyecto 
sustitución de luminarias sodio por led, se observa que en el numeral 5.3 de ese 



Página 8 de 16 
 

archivo, se especifica la sustitución de 26,356 luminarias, por un monto de B/. 
6,950,000.00. Sin embargo, en ese mismo documento, en la tabla resumen 
presentada al principio (ver captura a continuación), se observa que en la línea 
donde deben aparecer los montos en dinero, se encuentran las cantidades de 
luminarias y son estos valores los que se usaron para el cálculo de las inversiones 
totales, que a su vez, se usan para calcular el Ingreso Máximo Permitido en el 
modelo ENSA. Una vez este error sea subsanado, el monto total de inversiones no 
contempladas en las ecuaciones de eficiencia debe pasar de B/. 28,931,980.00 a  
B/. 35, 855,624.00. 

 
Fuente: Extracto de archivo ASEP <inv_esp_ensa> 

 
 

V. El Costo de la Energía en el Mercado Mayorista utilizado no es realista. 
 

• El valor del costo monómico de energía en el mercado mayorista utilizado por 
la ASEP en el cálculo del ingreso máximo permitido por pérdidas de distribución 
es 124.37 B/.MWh, mucho menor que el monómico de ENSA reflejado en el 
ajuste semestral más reciente, que aplica entre enero y junio de 2026. El cálculo 
más actualizado, que está en proceso de ejecución y será remitido 
próximamente a la ASEP con el modelo de ajuste tarifario II Semestre 2026, 
arroja un monómico estimado de B/. 138.42/MWh, usando los contratos 
vigentes de suministro de energía y potencia y los cargos de transmisión y 
pérdidas de transmisión aprobados para ETESA. De otro lado, el costo 

Por lo anterior, solicitamos que el monto de las inversiones no 
contempladas en las ecuaciones de eficiencia, considerado para el 
cálculo del Ingreso Máximo Permito de ENSA, se corrija a B/. 
35,855,624.00, actualizando el valor de la inversión en sustitución de 
luminarias de sodio por LED a B/. 6,950,000.00 
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monómico promedio real de energía para ENSA, entre julio y diciembre de 2025, 
que también es un referente cercano, fue de B/. 140.68/MWh.. 

• De los análisis realizados, hemos llegado a la conclusión de que la ASEP, en su 
modelo de cálculo del Ingreso Máximo Permitido, no está tomando en cuenta 
los costos de transmisión y pérdidas de transmisión, como se aprecia en la 
siguiente tabla. 

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

Tabla: Cálculo de costo monómico energía ENSA 
 
 

 

 
 

 
 

 

 

  

Fuente: Extracto de archivo ASEP <mc-imp_26-30> 



Página 10 de 16 
 

 
 
 

VI. No se ha incluido el monto no recuperado por ENSA del VAD y de las Pérdidas 
de Distribución, correspondiente al Segundo Semestre de 2025 y Primer 
Semestre de 2026, producto de la medida cautelar dictada por la Corte 
Suprema de Justicia sobre el pliego tarifario 2022 - 2026.  
 
Producto de la demanda presentada ante la Sala Tercera de lo Contencioso 
Administrativo, la Corte Suprema de Justicia dictó una medida cautelar que 
impidió la aplicación del pliego tarifario del servicio público de distribución y 
comercialización de ENSA, correspondiente al periodo 2022-2026, por lo que la 
ASEP tuvo que reactivar, por resolución, el Pliego 2018-2022. Pero por ser este 
un Pliego que recuperaba un monto menor que el Ingreso Máximo Permitido 
vigente para el periodo 2022-2026, cada mes en que no se aplique el pliego 
suspendido, genera un déficit acumulativo en perjuicio del distribuidor.  
 
Ante la acumulación de déficits que se venía presentando desde el momento 
en que la CSJ dictó la medida cautelar (octubre 2024) la ASEP, dando aplicación 
a la Resolución de Gabinete No. 58 del 10 de Junio de 2025, emitió una 
resolución que permitió que durante el segundo semestre de ese año se 
cobrase el saldo correspondiente a montos no recuperados hasta el primer 
semestre de 2025, el cual fue cubierto por el Estado, a través de la figura de un 
subsidio proveniente de un  Fondo de Estabilización Tarifaria adicional, que sólo 
tuvo vigencia hasta el 31 de diciembre.  
 
Dado que este aporte especial no contempló la cobertura de las diferencias 
después del 30 de junio de 2025, los meses subsiguientes han seguido 
acumulando saldos no resueltos, mismos que han sido reportados por ENSA a 
la ASEP, con el propósito de que su reconocimiento fuese incorporado en el 
cálculo del Ingreso Máximo Permitido del periodo 2026 - 2030. El reporte más 

Por lo anterior, solicitamos que el costo de la energía en el mercado mayorista a 
utilizar sea consistente con el valor proyectado en función de los contratos de 
ENSA para el segundo semestre de 2026 ($138.42), o en su defecto, que se 
actualice el mismo apenas inicie el nuevo periodo tarifario, lo que 
involucraría la garantía del uso de un factor de actualización, mismo que 
actualmente siempre permanece en 1.00.  
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reciente tasó el déficit en B/. 83.2 M (Ver correo dirigido a la ASEP el viernes 20 
de febrero a las 18:31 hrs del Gerente de Regulación y Mercados de ENSA a la 
Jefa del Departamento de Análisis Económico y Financiero de la ASEP, el cual 
se incluye como Anexo al final de este documento). 
 
Siendo que en esa fecha aportamos la información solicitada por la ASEP, se 
presumió que dicho monto sería considerado en la aprobación definitiva del 
IMP y requerimos que se aclare cómo se aplicará. Desde la perspectiva de 
ENSA, la falta de pronunciamiento sobre este aspecto constituye un riesgo 
importante, pues el distribuidor ha cumplido durante la vigencia 2022 - 2026 
todas las obligaciones derivadas del IMP respectivo y para ello tuvo que tomar 
medidas que impactan significativamente su situación financiera, pues no ha 
recibido una porción importante de los ingresos que debió percibir. 
 

 
 

VII. Solicitudes especiales. 
 

a. Existen datos en el modelo que valores pegados y que no contienen fórmula de 
cálculo por lo que no puede revisarse su procedencia y justificación, tales como 
el descuento por inversiones no ejecutadas y el costo monómico utilizado. Sería 
muy conveniente contar con la fuente de datos y el cálculo para poder realizar 
aportes a la propuesta. 

b. También solicitamos la memoria de cálculo de los porcentajes de participación 
de la mano de obra en los costos totales que aparecen en la hoja "Costos y 
Pérdidas Eficientes" y que resaltamos en la siguiente tabla: 

Por lo anterior, solicitamos que se incorpore a este cálculo de Ingreso 
Máximo Permitido 2026 – 2030 un mecanismo que permita a ENSA, a través 
del nuevo pliego tarifario que entrará en vigor en julio de 2026, recuperar el 
déficit de ingresos acumulado desde julio de 2025 hasta junio de 2026, 
producto de la medida cautelar dictada la Corte Suprema de Justicia, que 
suspendió la aplicación del pliego tarifario 2022 – 2026. 
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            Fuente: Extracto de archivo ASEP <mc-imp_26-30> 

 

Esto fue comentado en la consulta pública de las ecuaciones de eficiencia, sobre la 
memoria de cálculo y ASEP señaló que la iba a poner a disposición (ver punto 13.7 de 
la resolución AN No.21371-Elec) 

c. Observamos que en la consulta pública No. 001-26-Elec se está solicitado la 
entrega de un Pliego Tarifario preliminar con los datos del IMP en consulta 
pública. Dado que el plazo es ajustado, nos encontramos realizando lo 
correspondiente para cumplir con esa fecha. En ese sentido requerimos de la 
ASEP aclaraciones e información solicitada en los puntos IV y V de este escrito 
para poder dar respuesta oportuna. Caso contrario, se requeriría una prórroga 
para la entrega solicitada.  
 

d. Solicitamos la memoria de cálculo para los valores de ingresos no regulados de 
la hoja ACTIVOS del archivo Modelo_ensa.xlsm, para poder tener conocimiento 
de las líneas que son consideradas para estos totales tomando como referencia 
el archivo Anexo Nota DSAN-0088-26 ASEP 2026 Enviado v1.xlsx 

Por último, reiteramos que este primer bloque de comentarios se emite con base en 
los análisis y la mejor información disponible y no consiste en la única entrega a 
realizar. En la medida que la ASEP responda las inquietudes planteadas, podremos los 
aportes planteados, junto con todo nuevo comentario que detectemos antes de la 
fecha límite para recepción de comentarios. 

  

Participación de la 

mano de obra en 

los costos totales En Panama

AD 42.2%

AC 22.6%

OMD 39.1%

COM 26.6%

ADM 57.9%
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ANEXO 

Correo referente al cálculo del VAD no recuperado correspondiente al SemII 25 y 
SemI26: 
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A continuación, presentamos una captura de pantalla de los cuadros referidos, pero 
los podrán encontrar completos y sus sustentos en el archivo adjunto.  
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Reiteramos que quedamos a su disposición para cualquier aclaración sobre los 
documentos y asimismo si requieren una reunión con su consultor y/o el nuestro para 
lo que estimen pertinente. 
 


