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LA REMUNERACION DE LA DISTRIBUCION ANTE LA
TRANSICION ENERGETICA

El modelo de remuneracion y el esquema tarifario constituyen el nidcleo econémico de la
distribucion eléctrica: definen cdmo se reconocen los costos del servicio, cdmo se recupe-
ran las inversiones en la red y qué sefiales de precio reciben los usuarios. De su disefio de-
penden la suficiencia de los ingresos para sostener una infraestructura confiable, la eficien-
cia con que se asignan los recursos y la equidad con que se reparte el costo del servicio. La
regulacion remuneratoria no es, por tanto, un asunto meramente contable, sino una pieza
estructural que condiciona la capacidad del sector para invertir, modernizarse y responder
a las expectativas de la sociedad.

Durante décadas, los marcos de remuneracion de la regidén se construyeron sobre un su-
puesto que hoy esta en revision: el de una red pasiva, con flujos unidireccionales y una de-
manda predecible, cuya funcion era transportar la energia desde el sistema de transmision
hasta el usuario final. Sobre esa base se consolidaron los esquemas de empresa modelo
eficiente, los precios tope y los ciclos tarifarios plurianuales que, en su momento, lograron
ordenar la inversion y contener los costos. La tarifa se construyé mayoritariamente sobre la
energia consumida —porque el consumo era un buen indicador del uso de la red—, la base
de activos se concibié en torno a infraestructura fisica de larga vida y los ciclos asumieron
que las condiciones de costo, demanda y tecnologia se mantendrian estables entre revisio-
nes.

La transicidon energética ha erosionado esas premisas por cuatro vias. La primera es la
irrupcion de los recursos energéticos distribuidos, que han convertido la red en un sistema
bidireccional y, sobre todo, han roto la correlacion entre la energia que el usuario compra'y
los costos que su conexidon impone al sistema: un hogar con paneles solares puede reducir
drasticamente su consumo facturado —y con él su contribucion a los costos de red recau-
dados via cargos volumétricos— mientras sigue dependiendo plenamente de la infraestruc-
tura para respaldar su suministro. La segunda es la electrificaciéon de nuevos usos, que no
solo eleva la demanda sino que modifica su forma, generando picos concentrados cuya
atencion depende menos de la energia total consumida que de la coincidencia temporal
del consumo. La tercera es la digitalizacion: la medicidon avanzada, la automatizacion y la
gestion de datos son indispensables para operar la nueva complejidad, pero se trata de ac-
tivos no convencionales cuya naturaleza y vida util difieren de la infraestructura fisica para
la que se disefiaron las categorias regulatorias clasicas. La cuarta es la creciente exigencia
de resiliencia frente a eventos climaticos extremos, cuyo beneficio no siempre capturan los
indicadores vigentes.

Estos factores convergen en tres tensiones que los marcos actuales resuelven solo par-
cialmente. La primera es entre la suficiencia de los ingresos y la estructura de la tarifa: si
el grueso de la recaudacion descansa en cargos volumétricos mientras el consumo factu-
rado se estanca por el autoconsumo y la eficiencia, la sostenibilidad financiera del servicio
queda comprometida. La segunda es entre la certidumbre para invertir y la asequibilidad:
la distribuidora necesita reglas estables para recuperar inversiones crecientes, mientras la
sociedad exige contener el costo y proteger a los usuarios vulnerables. La tercera es entre
la sofisticacion de las senales de precio y la equidad, pues las tarifas diferenciadas son
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mas eficientes pero no deben penalizar de forma desproporcionada a quienes tienen menor
capacidad de respuesta. Subyacente a todas ellas persiste el desafio de focalizar correcta-
mente los subsidios y de blindar el disefio tarifario frente a la presion politica.

En este escenario, el modelo de remuneracion deja de ser un asunto técnico de segundo
orden para convertirse en un determinante de primer orden del éxito de la transicion ener-
gética. Los marcos disefiados para una red pasiva no desapareceran de un dia para otro,
pero requieren evolucionar hacia esquemas que valoren la flexibilidad, la resiliencia y la
eficiencia dinamica. Este estudio analiza los modelos de remuneracion y los esquemas
tarifarios de la distribucién eléctrica en América Latina con un triple propdsito: caracterizar
el panorama regional, contrastarlo con las mejores practicas regulatorias internacionales y
aportar elementos concretos para orientar la evolucion de los marcos vigentes. El analisis
se sustenta en el Benchmarking desarrollado en el marco del Comité de Tarifas de ADELAT,
complementado con una investigacién propia sobre enfoques regulatorios internacionales.
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MARCQ CONCEPTUAL: MODELOS DE REMUNERACION
Y DISENO TARIFARIO

La distribucion eléctrica constituye un monopolio natural: la duplicacién de redes resultaria
antiecondémica y, en ausencia de competencia, el precio del servicio no puede determinarse
en un mercado. La tarea del regulador consiste en aproximarse al resultado que produciria
un mercado competitivo —precios eficientes, calidad adecuada e inversion suficiente— me-
diante reglas que determinan cuanto puede percibir la distribuidora y como se traslada ese
ingreso a los usuarios.

El modelo de remuneracién define la regla basica que vincula los costos del servicio con el
ingreso reconocido, y los arquetipos se distinguen por la variable que el regulador controla
y por cOmo se reparte el riesgo. La regulacion por tasa de retorno reconoce los costos ope-
rativos prudentes mas una rentabilidad sobre el capital invertido: asegura la recuperacion
de la inversion, pero ofrece incentivos débiles a la eficiencia y puede inducir a sobreinver-
tir. La regulacion por precio tope fija un precio maximo —o un valor unitario como el Valor
Agregado de Distribuciéon (VAD)— durante un periodo plurianual, ajustado por inflacién y
por un factor de eficiencia: genera un incentivo potente a reducir costos, pero traslada mas
riesgo a la distribuidora. La regulacion por ingreso tope limita el ingreso total en lugar del
precio unitario, desacoplandolo del volumen de energia vendida, lo que resulta especial-
mente pertinente en contextos de autoconsumo y generacion distribuida. En la practica, la
frontera entre estos arquetipos se ha difuminado con esquemas hibridos de regulacion por
desempefio.

1. COST OF SERVICE 2. PRICE CAP 3. REVENUE CAP .
(PRICE OF RETURN) (CAP AL PRECIOS) (CAP AL INGRESO)
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Cualquiera sea el modelo, el regulador debe determinar qué nivel de costos reconoce como
base de la tarifa. El enfoque de empresa modelo eficiente construye una compania teérica
que prestaria el servicio al minimo costo posible, y son los costos de esa empresa ideal
—no los de la distribuidora real— los que entran en la tarifa: traslada un fuerte incentivo a
la eficiencia, pero enfrenta la complejidad de modelar correctamente y el riesgo de alejar-
se de las condiciones reales de operacion. El enfoque de costos reales reconoce el gasto
efectivamente incurrido, sujeto a un juicio de prudencia, con mayor certidumbre pero menor
presion de eficiencia. Entre ambos se sitlan los esquemas mixtos, que combinan costos
modelados con costos reales o de mercado, o que emplean benchmarking entre distribui-
doras para fijar metas.

El ingreso regulado se compone esencialmente de la retribucion del capital invertido, su
recuperacion via depreciacion y la cobertura de los costos de operacion. La pieza central
es la Base Regulatoria de Activos (RAB), cuyo valor se determina por el costo histérico o
por el costo de reposicién —a través del Valor Nuevo de Reemplazo (VNR)—, y sobre la cual
se aplican la tasa de retorno y la depreciacién. Los costos se clasifican en capital (CAPEX),
que se incorpora a la RAB y se remunera a lo largo del tiempo, y operaciéon (OPEX), que se
reconoce en el periodo en que se incurre. La distincidon no es neutra: como el CAPEX se
remunera con rentabilidad durante toda su vida util mientras el OPEX solo se recupera en el
periodo, el disefio sesga a la empresa hacia la inversion en activos fisicos aun cuando una
solucion operativa fuera mas eficiente, el fendmeno denominado capex bias. Para corregir-
lo ha ganado terreno el enfoque TOTEX, que reconoce de manera integrada el gasto total.
La rentabilidad aplicada a la RAB se determina mediante el costo promedio ponderado de
capital (WACC), que debe guardar coherencia con el riesgo regulatorio efectivo.

Mientras el modelo de remuneracion determina cuanto percibe la distribuidora, la estructu-
ra tarifaria define como se recauda ese ingreso de los usuarios. Sus componentes basicos
son el cargo fijo, el cargo variable o volumétrico y, en muchos disefios, el cargo por potencia
o demanda maxima, conceptualmente relevante porque buena parte de los costos de red
se determina por la capacidad que debe estar disponible en los momentos de maxima de-
manda y no por la energia total consumida. A ello se afiade la diferenciacion temporal de los
precios —tarifas por tiempo de uso, horarias y, en su expresion mas avanzada, dinamicas—,
que busca inducir un uso mas eficiente de la red y aprovechar la flexibilidad de la demanda,
aunque su despliegue depende de la existencia de medicion avanzada.

Por ultimo, los marcos modernos incorporan incentivos explicitos orientados a la calidad,
la reduccion de pérdidas, la eficiencia y, crecientemente, la resiliencia. La distincién deci-
siva es si son simétricos —premian el buen desempefio y penalizan el malo— o asimétri-
cos —solo castigan el incumplimiento—, porque de ello depende que la calidad se vuelva
una inversion rentable o apenas un umbral que evitar. Estos incentivos operan dentro de
ciclos tarifarios plurianuales, habitualmente de cuatro o cinco afios, cuya duracién encierra
un compromiso entre el incentivo a la eficiencia y el riesgo de desactualizacion, mitigado
mediante revisiones intermedias y mecanismos de indexacion. Modelo, determinacién de
costos, componentes del ingreso, estructura tarifaria e incentivos operan como un sistema

interdependiente cuyo equilibrio define la suficiencia y la sostenibilidad del esquema.
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PANORAMA REGIONAL DE LOS MODELOS DE
REMUNERACION Y ESQUEMAS TARIFARIOS

3.1. MODELOS DE REMUNERACION

El Benchmarking revela un panorama que, a primera vista, sugiere uniformidad: la mayoria
de las distribuidoras declara operar bajo un esquema de precio tope articulado en torno
al VAD. Esa coincidencia, sin embargo, esconde diferencias en la regla con que se fija el
ingreso y, con ella, en el reparto del riesgo. Bajo ese criterio, el panorama se ordena en tres
categorias sobre un mismo continuo. La primera, y la mas extendida, es el precio tope: el
regulador fija un ingreso maximo plurianual calculado sobre costos eficientes de referencia
y no sobre los de la distribuidora real. Chile constituye su expresion mas pura; bajo la mis-
ma regla operan Guatemala y Peru, que construyen ese estandar a partir de una empresa
modelo tedrica, mientras que Brasil comparte la légica de precio tope por incentivos pero
deriva su costo eficiente del benchmarking entre distribuidoras reales. El Salvador y Bolivia
se inscriben también aqui. A cierta distancia se situa el ingreso maximo, cuyo exponente
es Colombia, donde el regulador fija un tope al ingreso total anclado en los activos efecti-
vamente instalados y en un plan de inversiones aprobado bajo la Resolucion CREG 015 de
2018. En el extremo opuesto esta el servicio al costo —Costa Rica, Ecuador y Paraguay—,
donde el ingreso sigue de cerca los costos realmente incurridos y el riesgo recae sobre el
usuario o el Estado.

Enfoque Légica Base de costos Paises

Empresa modelo tedrica o

Precio tope sobre Ingreso fijado ex ante sobre un ; o Chile, Guatemala, Perd,
. . benchmarking entre distribuidoras ) -
costos eficientes estandar, no sobre el gasto real reales Brasil, El Salvador, Bolivia
Esquema mixto: Activos
Ingreso maximo Tope al ingreso total anclado en la red reales instalados (CAPEX) + .
. ) . . e Colombia
(Revenue Cap) fisica real, con planes de inversion. Benchmarking de eficiencia

(OPEX).

Costos reales y contables de la
empresa (sujetos a criterios de
prudencia)

Costa Rica, Ecuador,
Paraguay

El ingreso sigue los costos reales

Servicio al costo . : : -
incurridos para garantizar el servicio

Tabla 1. Modelos de remuneracién aplicados en la region.

La construccion del costo reconocido muestra tres mecanismos de distinta elaboracion
técnica. El mas exigente es la empresa modelo eficiente, que reconstruye por completo la
companiia que prestaria el servicio al minimo costo mediante un estudio de ingenieria; Chile,
Guatemalay Peru lo comparten, aunque difieren en quién valora los costos y quién dirime las
controversias: Peru concentra ambas funciones en el regulador, mientras Chile y Guatemala
las entregan a érganos independientes —el Panel de Expertos y una Comision Pericial—.
El esquema mixto renuncia a modelar la empresa entera: Colombia valora los activos con
unidades constructivas a precios estandar y estima el gasto operativo eficiente mediante
modelos de frontera estocastica, mientras Bolivia y Brasil separan los costos gestionables
de los no gestionables, como la compra de energia. El tercero, el reconocimiento de costos
reales, se asemeja mas a una auditoria del gasto efectivo, como ilustra Costa Rica.
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Practicamente toda la regién reconoce el CAPEX y el OPEX por separado, sin integrarlos en
una sola bolsa de gasto: es la diferencia mas nitida con el enfoque TOTEX consolidado en
otras latitudes, un contraste que las propias distribuidoras de Chile, Colombia y Brasil hacen
explicito. Cuando el regulador —o la empresa modelo— fijja de antemano qué proporcion
corresponde a inversion y qué a operacion, la distribuidora pierde la libertad de sustituir una
por otra, y el disefio termina inclinando la balanza hacia el activo fisico. La consecuencia
trasciende lo contable: en un contexto en que muchas soluciones de la transicion —flexibi-
lidad, gestién de la demanda, servicios contratados— son operativas antes que fisicas, un
marco que premia el activo por encima de la operacion desalienta justamente las respues-
tas mas eficientes.

En la valoracion de la base de activos la regién se inclind de manera casi unanime por el
costo de reposicion: Chile, Guatemala, Peru y El Salvador valoran a Valor Nuevo de Reempla-
zo; Colombia llega al mismo resultado mediante unidades constructivas a precios estandar;
y en Brasil el criterio opera a través de la metodologia tarifaria de la ANEEL. Mas determi-
nante aun resulta la frecuencia de actualizacion: mientras en la mayoria de los marcos la
RAB se revalta por completo solo en cada proceso tarifario —cada cuatro o cinco anos—,
Colombia la actualiza cada ano incorporando las inversiones efectivamente ejecutadas. Es
ahi donde la valoracién deja de ser un asunto técnico para volverse econdmico: una base
congelada durante todo el ciclo obliga a la inversion nueva a esperar hasta la siguiente revi-
sion para empezar a remunerarse.

El momento del reconocimiento sigue la misma ldgica. En los esquemas de empresa mode-
lo es esencialmente ex ante: se remunera la red eficiente que el modelo proyecta, de modo
que una inversion real no anticipada no encuentra reconocimiento hasta el siguiente proce-
so tarifario. En los sistemas de servicio al costo opera un reconocimiento ex post, y entre
ambos se situa el esquema mixto colombiano, que fija ex ante las inversiones reconocibles
y sus montos maximos e incorpora luego ex post los activos efectivamente ejecutados,
con un ajuste que corrige las desviaciones. La diferencia se concentra en la rigidez: en los
esquemas ex ante mas rigidos, la inversion realizada a mitad de ciclo queda sin remunerar
hasta la revision siguiente y para entonces ha perdido valor, un costo que las distribuidoras
resumen como la pérdida del valor del dinero en el tiempo que el reconocimiento diferido
no alcanza a compensar.

El problema se agudiza con los activos no convencionales —medidores inteligentes, auto-
matizacion, sensores, software—, cuyo reconocimiento pone a prueba marcos pensados
para la infraestructura fisica. En los esquemas de empresa modelo la restriccidon es estruc-
tural: el modelo solo incorpora una tecnologia cuando esta se ha vuelto la alternativa mas
eficiente, de modo que el marco recompensa a quien adopta la tecnologia cuando ya es co-
mun y penaliza a quien la introduce primero. Donde existe una puerta de entrada suele ser
estrecha y caso a caso: Colombia la abrié mediante unidades constructivas especiales e
inversiones de renovacion tecnoldgica, en un tramite que las distribuidoras describen como
lento e incierto, y Pert permite incorporar al VAD proyectos de innovacion y medicién inteli-
gente, pero aun sin reglas claras de valoracion. El patron de fondo es comun: la mayoria de
los marcos valora un activo por su categoria y no por el resultado que entrega, y los activos
genuinamente nuevos, por definicién, no encajan.

La tasa de retorno es el lugar donde el riesgo que el modelo reparte termina por pagarse,
y la region la fija mediante tres mecanismos. Un primer grupo emplea el modelo de valo-
racion de activos de capital (CAPM) y la actualiza con regularidad, de modo que sigue las
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condiciones de mercado y el riesgo pais: Brasil la recalcula cada ano, y Argentina, Chile y
Colombia en cada revision. El caso argentino ilustra el principio de coherencia entre tasa
y riesgo, al haberse reducido en enero de 2025 a 6,22% real después de impuestos tras la
caida del riesgo soberano; Chile sustituyo en 2019 la tasa fija histérica del 10% real por una
banda de entre 6% y 8% determinada por CAPM. Un segundo grupo conserva tasas fijadas
por ley —Peru mantiene el 12% real antes de impuestos de 1992, El Salvador el 10% de 1996
y Guatemala ha mantenido durante mas de una década el piso legal del 7%—, con alta pre-
visibilidad pero riesgo de desalinearse del costo real de capital. Un tercer grupo, el de los
sistemas publicos o cooperativos, prescinde de un WACC comercial.

En materia de incentivos, el cuadro de conjunto es revelador: la region incentiva sobre todo
castigando. El incentivo de calidad, articulado en torno a los indicadores SAIDI y SAIFI, ope-
ra en la mayoria de los marcos de forma asimétrica, con sanciones o compensaciones al
usuario por incumplimiento pero sin retribucién equivalente por desempefio superior. Co-
lombia es la excepcion mas nitida, al ajustar el ingreso del operador al alza o a la baja segun
su desempefio frente a las metas de calidad media, y Brasil integra una dimensién de cali-
dad y satisfaccion en su Factor X. Las pérdidas reciben un tratamiento de doble cara —son
componente reconocido del ingreso y, al mismo tiempo, incentivo, pues quien las reduce
por debajo del estandar retiene la diferencia—. La eficiencia operativa rara vez se premia
de forma explicita porque el propio modelo la incorpora, y la resiliencia y la digitalizacion
carecen casi por completo de sefial econémica.

Finalmente, los ciclos se extienden casi siempre entre cuatro y cinco afios. Las diferencias
aparecen en la actualizacién dentro del periodo —Colombia actualiza su base anualmente
y Costa Rica ajusta sus tarifas cada afio— y en la robustez de la indexacion: desde Colom-
bia, cuya remuneracion se ajusta casi exclusivamente por el indice de precios al productor,
hasta Argentina, que empujada por la inflacion llevo el ajuste a una frecuencia mensual e
incorpord un esquema de diferimiento. Duracién e indexacién operan como un solo dispo-
sitivo: cuanto mas largo el ciclo, mas decisiva se vuelve la robustez del ajuste, y de su com-
binacién depende cuanto riesgo de erosién del ingreso real soporta la distribuidora entre
revisiones.

3.2. ESQUEMAS TARIFARIOS Y SENALES DE PRECIO

Determinado cuanto percibe la distribuidora, queda la otra mitad de la ecuacién: como se
recauda ese ingreso de los usuarios. La gran mayoria de la muestra emplea una estructura
basica de cargo fijo mas cargo variable, con la excepcion de Colombia y, en el segmento
residencial, de Brasil, donde el componente fijo existe solo para los consumidores de alta
tensidn y se encuentra en consulta publica una propuesta para sustituir la actual franquicia
minima por un cobro fijo mensual. Donde si aparecen diferencias sustantivas es en la aper-
tura de los componentes: Colombia y Costa Rica presentan la desagregacion mas completa
y explicita en factura, mientras que para el pequefio usuario de Chile, Guatemala o Argentina
el costo de la red viene integrado y resulta practicamente invisible.

La senal de capacidad es casi inexistente en el segmento residencial. Solo Chile traslada el
costo de la potencia a los hogares, y o hace de forma indirecta mediante factores de carga
aplicados al consumo; Colombia mantiene una tarifa mondémica por energia y Peru incor-
pora un cargo de potencia coincidente dentro de la formula de la energia, no visible para el
usuario. La mayoria de los paises reserva el cargo por potencia o demanda para los consu-
midores de mediano y gran porte, con esquemas de potencia contratada y penalidades por
exceso.
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Algo similar ocurre con la diferenciacién horaria. Brasil —con la Tarifa Blanca, hoy voluntaria
pero en discusion para su aplicacion automatica a ciertos segmentos mediante la Consulta
Publica 46/2025 de la ANEEL—, Peru, Costa Rica y Paraguay son los unicos paises con ta-
rifas horarias disponibles para consumidores residenciales; Chile y El Salvador las ofrecen
como opcidn en media y baja tensién, Guatemala las estructura por bloques, Argentina y
Bolivia las reservan para grandes demandas y Colombia mantiene tarifa plana para el usua-
rio regulado. La transparencia del peaje de distribucion sigue el mismo patrén desigual: es
explicita y reglamentada en Brasil, Colombia, Costa Rica y El Salvador, parcial en Peru, e
integrada e invisible para el usuario regulado en Argentina, Bolivia, Chile y Guatemala.
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Fig. 2. Diferenciacion horaria y tarifas por tiempo de uso en la regién.

Todos los paises cuentan con mecanismos de subsidio, pero los financian mediante cuatro
arquetipos. El primero es el subsidio cruzado, donde los propios usuarios pagan: Peru lo
aplica a través del FOSE para consumos de hasta 140 kWh mensuales y Bolivia mediante
un descuento del 25% para consumos de hasta 70 kWh, mientras que en Chile los subsidios
tienden a ser temporales y dependientes de procesos de inscripcion, lo que limita su con-
tinuidad. El segundo es el modelo mixto colombiano, estructurado por estratos socioeco-
ndémicos, con descuentos para los estratos 1, 2 y 3 limitados al consumo de subsistencia 'y
financiados con la contribucion del 20% de los estratos altos, el comercio y la industria, mas
el déficit a cargo del Gobierno Nacional. El tercero es el fondo sectorial brasilefio —la Cuenta
de Desarrollo Energético, que pagan todos los consumidores y representa cerca del 20% de
la tarifa residencial—. El cuarto es el subsidio con cargo al presupuesto publico, presente en
Argentina, El Salvador y Guatemala. La debilidad es compartida: la asignacion se basa en el
estrato del predio o en el nivel de consumo antes que en la condicién socioeconémica real
del hogar, lo que genera errores de inclusion y exclusién y, cuando los reintegros estatales
se demoran, traslada el riesgo de cartera a la distribuidora.

El prepago tiene base regulatoria en la mayoria de los paises analizados, pero su adopcion
es marginal por barreras econdémicas —el costo de los medidores, la baja atractividad para
la empresa y cuestiones operativas— y en algunos casos por limitaciones de disefio, como
en Colombia, donde ciertos costos adicionales no pueden trasladarse mediante el sistema
de prepago. La proteccién a los clientes electrodependientes muestra una brecha nitida:
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solo Chile y Argentina disponen de marcos que combinan beneficio econdmico y garantia
del servicio, mientras que Colombia y Peru se limitan a la proteccién contra el corte para
usuarios formalmente reconocidos, Costa Rica los atiende mediante su tarifa preferencial
de caracter social, y Bolivia, El Salvador, Guatemala y Paraguay carecen de regulacion espe-
cifica.

Enincentivos de calidad y pérdidas, todos los paises cuentan con indicadores o metas, pero
el modelo predominante es asimétrico y punitivo. Solo Brasil y Colombia adoptan mecanis-
mos simétricos que permiten a la distribuidora aumentar o reducir sus ingresos segun su
desempefio: Brasil mediante los indicadores DEC y FEC, con compensacion automatica al
usuario ante cualquier violacién individual y metas de pérdidas definidas por benchmarking;
Colombia mediante SAIDI y SAIFI en el Sistema de Distribucién Local, con un tratamiento de
pérdidas que combina reconocimiento para empresas eficientes e incentivos progresivos.

Por ultimo, la experimentacion regulatoria es casi inexistente. Brasil es el pais que mas ha
hecho uso de esta herramienta, con nueve proyectos de sandbox en ejecucion que ensa-
yan tarifas flexibles, respuesta de demanda, tarifas horosazonales locacionales, esquemas
dinamicos, prepago y facturacion fija con incentivos sociales. A partir de esa experiencia,
difundida en el marco de ADELAT, Salta se convirtié en la primera provincia argentina en
institucionalizar el mecanismo mediante la Resolucién ENRESP n.° 2965/25, con proyectos
piloto orientados a la normalizacion de barrios populares. Colombia se encuentra en con-
sulta publica para establecer un marco formal mediante el proyecto de Resolucion CREG
705 012/2026, mientras que Chile y Guatemala admiten innovar por cuenta y riesgo del
distribuidor, y Bolivia, El Salvador y Peru carecen de regulacion o experiencia.

El modelo de
remuneracion
define la regla
basica que vincula
los costos del
servicio con el
ingreso que la
distribuidora tiene
derecho a percibir
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ENFOQUES REGULATORIOS INTERNACIONALES Y
MEJORES PRACTICAS

La transformacion mas profunda de la regulacién de la distribucion en las ultimas dos dé-
cadas ha sido el transito desde la regulacion por costo de servicio hacia la regulacién ba-
sada en desempefio. El cambio es conceptual: mientras la regulacién tradicional contro-
la los insumos, la regulacion por desempefio desplaza el eje hacia los resultados que la
distribuidora entrega a los usuarios y al sistema. Su expresion mas madura es el marco
RIIO del regulador britanico, cuyo acrénimo sintetiza la formula: los ingresos resultan de la
combinacion de incentivos, innovacion y productos. Opera mediante un control de ingresos
plurianual que otorga horizonte de planificacién, un conjunto de productos medibles pre-
miados o penalizados con incentivos financieros y reputacionales, una base de gasto total
que deja a la empresa elegir la combinacion mas eficiente entre inversion y operacion, un
factor de reparto de ahorros y sobrecostos, y mecanismos de ajuste por incertidumbre que
evitan que el caracter plurianual se traduzca en rigidez. Su calibracién combina una tasa de
retorno coherente con el riesgo efectivo del negocio con un reto de eficiencia continua del
orden del 1% anual. El enfoque no es exclusivo del Reino Unido: numerosas jurisdicciones
de Estados Unidos han ampliado el uso de mecanismos de incentivos por desempefo.

En el reconocimiento de inversiones e innovacién se identifican cuatro lineas de buena prac-
tica. La primera es la adopcion del enfoque TOTEX, que al eliminar la ventaja contable del
activo fisico permite que las soluciones digitales y de flexibilidad compitan en igualdad de
condiciones; Italia ofrece una variante gradual —el enfoque ROSS— que combina objetivos
de gasto prospectivo con proporciones fijas entre operacién y capital. La segunda es valorar
las soluciones no asociadas a la red —flexibilidad y almacenamiento— como alternativas
evaluables frente a la expansién fisica, habilitando la contratacion de servicios de flexibili-
dad. La tercera es dotar a la innovacion de un espacio de financiamiento propio, con un per-
fil de riesgo distinto del de la inversion ordinaria, porque sometida a los mismos criterios de
prudencia ex post simplemente no ocurre. La cuarta es desplazar el eje del reconocimiento
desde la categoria del activo hacia el resultado que produce, remunerando la inversién di-
gital por su contribucion a la calidad, la resiliencia o la integracion de recursos distribuidos,
como ha avanzado el modelo REV de Nueva York.

En disefo tarifario, la practica internacional ha avanzado hacia sefiales que reflejan con
mayor fidelidad el costo que cada usuario impone al sistema. Las tarifas diferenciadas en el
tiempo abarcan un espectro creciente de sofisticacion, desde las tarifas por tiempo de uso
hasta la tarificacion de punta critica y la dinamica. La evidencia es robusta: la tarifa Tempo
francesa ha reducido la punta nacional en torno a un 4% y los ensayos de Hydro-Québec
mostraron reducciones cercanas al 6% en eventos de punta critica. Al mismo tiempo, la
investigacion advierte que las tarifas por tiempo de uso capturan solo alrededor del 10% de
las ganancias de eficiencia que lograria la tarificacién en tiempo real, pero subraya que la
mayor parte del beneficio se obtiene ya con un esquema simple de dos bloques. Un apren-
dizaje central es que el modo de adopcién condiciona el resultado tanto como el disefio del
precio: los esquemas voluntarios alcanzan participaciones bajas y con sesgo de autoselec-
cién, mientras que los esquemas por defecto logran coberturas muy superiores, siempre
que se acompafien de salvaguardas para los usuarios con menor capacidad de respuesta.
En cargos por capacidad, Australia es el referente mas desarrollado en el segmento resi-
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dencial. Subyace a todo ello una condicién habilitante ineludible: ninguna de estas sefiales
es viable sin medicién avanzada, de ahi que la secuencia recomendable sea consolidar
primero la infraestructura de medicién, introducir después tarifas horarias por defecto con
protecciones de transicion, incorporar cargos por capacidad donde la sefial de potencia
resulte mas valiosa y reservar los disefios dinamicos y locacionales para una fase posterior.

En materia de subsidios, la experiencia internacional converge en una idea: separar la pro-
teccion social del disefo de la tarifa. La primera leccion es que focalizar exige medir, y las
jurisdicciones mas avanzadas construyeron primero una definicion operativa de vulnera-
bilidad energética —el Reino Unido evolucion6 desde un umbral simple hacia un indicador
que pondera el gasto energético, la distancia del ingreso respecto de la linea de pobreza 'y
la eficiencia de la vivienda—. La segunda, y la mas transversal, es desacoplar el subsidio
de la tarifa mediante transferencias o bonos dirigidos al hogar, apoyandose en programas
sociales y registros preexistentes: su virtud es doble, porque preserva intacta la sefial de
precio y traslada el financiamiento al presupuesto publico focalizado. La tercera la aportan
instrumentos concretos con distintos grados de desacople: el bono social espafiol, con
categorias graduadas de vulnerabilidad; el cheque énergie francés, que sustituyo las tarifas
sociales por un bono asignado a partir de la informacion tributaria; y el Warm Home Dis-
count britadnico, focalizado mediante prestaciones sujetas a comprobacion de medios. La
cuarta es que la proteccion trasciende el precio y abarca la continuidad del suministro.

Los mecanismos de experimentacion regulatoria constituyen la respuesta internacional al
dilema de innovar sin desestabilizar el marco. El Reino Unido fue pionero con el Innovation
Link y el Energy Regulation Sandbox de Ofgem, que permiten ensayos en un entorno real me-
diante orientacion especifica y exenciones temporales; los Paises Bajos habilitaron a aso-
ciaciones de vecinos y cooperativas a organizar el suministro entre pares y fijar sus propias
tarifas dentro del entorno controlado. La literatura ha destilado cuatro principios: delimita-
cion clara del alcance, con salvaguardas para los consumidores; capacidad de aprendizaje
regulatorio, mediante monitoreo y retroalimentacion hacia el proceso normativo; caracter
intersectorial; y adaptacion al contexto de cada jurisdiccidn en lugar de trasplantar modelos
de mercados maduros.

Finalmente, todas las dimensiones técnicas del disefio remuneratorio solo producen los
resultados esperados si descansan sobre un marco institucional creible y estable. La regu-
lacion tarifaria opera como un contrato implicito de largo plazo, y cuando esa confianza se
erosiona el riesgo regulatorio se incorpora directamente como una prima en el costo de ca-
pital. La OCDE ha sistematizado los principios de gobernanza en torno a cinco dimensiones
que determinan la independencia efectiva de un regulador —claridad de su rol, transparen-
cia y rendicidon de cuentas, independencia financiera, independencia de su liderazgo y una
cultura institucional en su personal—, y no es casual que en sus paises miembros el 87% de
los reguladores de energia tenga estatus independiente. El modelo europeo ofrece la expre-
sion normativa mas exigente al exigir entidad juridica propia, autonomia presupuestaria e
independencia de instrucciones del gobierno y del mercado. A ello se afiaden mecanismos
que dotan de credibilidad al compromiso regulatorio frente al problema de la inconsisten-
cia temporal: una base de activos protegida con metodologias predecibles funciona como
un contrato de largo plazo, y las instancias de apelacién independientes —como el recurso
de las decisiones de Ofgem ante la autoridad de competencia britdnica— someten las de-
cisiones a un escrutinio técnico reglado que acota la discrecionalidad. Las evaluaciones
internacionales documentan que es precisamente en esta dimensién donde los paises en

desarrollo muestran sus mayores brechas.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Bajo la diversidad de etiquetas, la regién comparte una misma pregunta de fondo: quién
asume el riesgo de que los costos reales se aparten de los reconocidos. El precio tope
articulado en torno al VAD, calculado sobre una empresa modelo eficiente y con activos
valorados a costo de reposicion, es el paradigma claramente predominante, con Colombia
desplazada hacia el ingreso maximo y los sistemas de empresa publica hacia el servicio al
costo. Esta convergencia significa que los desafios también tienden a ser comunes y que
las soluciones ensayadas en un pais son, con las debidas adaptaciones, relevantes para los
demas.

La segunda conclusién, y la mas consecuente para la transicion, es que los marcos vigentes
reconocen las inversiones de manera tardia, parcial y sesgada: la separacion estricta entre
CAPEX y OPEX inclina la balanza hacia el activo fisico, la inversion no anticipada por el
modelo espera hasta la revision siguiente y los activos no convencionales solo encuentran
cabida estrecha y caso a caso. La actualizacion anual de la base que practica Colombia
muestra que el problema del reconocimiento diferido tiene solucion dentro del propio pa-
radigma regional. La tercera es que, de manera predominante, la regulacién castiga pero
no incentiva: los esquemas de calidad y pérdidas son mayoritariamente asimétricos, y solo
Colombia y Brasil aplican esquemas simétricos, mientras la resiliencia y la digitalizacion
carecen casi por completo de sefial econémica.

La cuarta conclusion se refiere al disefio tarifario: las sefales de precio son débiles y poco
diferenciadas, con un fuerte predominio volumétrico, un cargo por potencia residencial
practicamente inexistente y una diferenciacion horaria marginal, de modo que la tarifa rara
vez comunica al usuario el costo real que su consumo impone a la red. La quinta es que los
subsidios estan deficientemente focalizados y se canalizan a través de la tarifa, con una
asignacion basada en el estrato o el nivel de consumo antes que en la condicién real del
hogar. La sexta identifica brechas de proteccion e innovacién: la proteccion a los electrode-
pendientes es robusta solo en Chile y Argentina, el prepago tiene base regulatoria amplia
pero adopcion marginal, y la experimentacion regulatoria es casi inexistente fuera de Brasil
y Salta.

La séptima conclusién es transversal: la suficiencia de la remuneracion depende menos del
nivel de la tasa de retorno que de la estabilidad y previsibilidad de las reglas, porque una
tasa bien fijada se diluye si las inversiones se reconocen tarde, si las tarifas se congelan
por razones politicas o si las metodologias cambian de forma imprevista. Y una conclusion
final, de caracter propositivo: Brasil emerge de forma consistente como el referente regio-
nal de innovacion tarifaria —unico pais que combina tarifa horaria residencial, sandboxes
operativos, incentivos simétricos de calidad y separacion regulatoria explicita de compo-
nentes—, lo que sugiere que varias de las practicas que la region discute ya tienen un banco
de pruebas dentro de América Latina.

Sobre este diagnéstico, el estudio formula seis recomendaciones regulatorias. La prime-
ra es modernizar el reconocimiento de inversiones y neutralizar el sesgo hacia el capital,
avanzando gradualmente hacia l6gicas de gasto total o, al menos, eliminando la penaliza-
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cion de las soluciones operativas y de flexibilidad; agilizando el reconocimiento mediante
actualizaciones mas frecuentes de la base de activos y esquemas mixtos ex ante/ex post;y
creando vias explicitas para los activos no convencionales y digitales, reconociéndolos por
la funcion que cumplen y no por su categoria contable. La segunda es transitar de incenti-
vos asimétricos a incentivos simétricos orientados a resultados, tomando como referencia
los modelos de Colombia y Brasil en calidad y gestién de pérdidas, e incorporando progre-
sivamente senales econdmicas para la resiliencia y la digitalizacion.

La tercera recomendacion es fortalecer las sefiales de precio del disefio tarifario median-
te una secuencia ordenada: consolidar primero la medicion avanzada como prerrequisito,
introducir después tarifas horarias —preferentemente por defecto y con protecciones de
transicion—, incorporar cargos por capacidad donde la electrificacién y los recursos distri-
buidos hagan mas valiosa la seial de potencia, y reservar los disefios dinamicos y locacio-
nales para una fase posterior, mejorando en paralelo la transparencia del peaje de distri-
bucion en la factura. La cuarta es desacoplar los subsidios de la tarifa y focalizarlos por la
condicion real del hogar, sustituyendo los subsidios cruzados por transferencias o bonos
que preserven la sefial de precio, apoyandose en registros sociales y asegurando mecanis-
mos de reintegro oportunos que no trasladen el riesgo de cartera a la distribuidora; a ello se
suma cerrar las brechas de proteccion de los clientes electrodependientes.

La quinta es habilitar la experimentacion regulatoria mediante sandboxes, adoptando me-
canismos formales que permitan ensayar nuevas estructuras tarifarias en un entorno aco-
tado, con exenciones temporales y evaluacion sistematica, antes de generalizarlas; los san-
dboxes de Brasil y Salta ofrecen un referente regional directo. Y la sexta, como condicion
transversal, es reforzar la estabilidad y la independencia institucional del marco regulatorio,
fortaleciendo la autonomia financiera y de gestion del regulador, estableciendo mandatos
fijos y escalonados, reservando a su competencia técnica la potestad metodoldgica, ga-
rantizando la transparencia como contrapeso y disponiendo de instancias de apelacién o
arbitraje técnico que ofrezcan previsibilidad.
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Fig. 3. Recomendaciones para reguladores y formuladores de politica.
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Estas recomendaciones conforman una agenda articulada, no una lista de medidas inde-
pendientes. El modelo de remuneracion, la determinacién de costos, el tratamiento del ca-
pital y la operacion, los incentivos, el disefio tarifario, los subsidios y el marco institucional
son piezas de un mismo sistema, y su reforma debe abordarse con esa mirada de conjunto:
de poco sirve sofisticar la sefial de precio si el subsidio sigue distorsionandola, o reconocer
mejor las inversiones si la tasa no refleja el riesgo o las reglas no son estables. La transicién
energética ha convertido al disefio remuneratorio y tarifario en un determinante de primer
orden del futuro de la distribucion eléctrica en América Latina. La buena noticia es que la
region no parte de cero: dispone de referentes propios, de un diagnéstico compartido y de
una agenda de reforma convergente expresada por las propias distribuidoras. El desafio
es traducir ese consenso en marcos concretos, adaptados a cada realidad nacional, que
acompafen la transformacion del sistema.
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