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La tarifa eléctrica se compone de tres elementos principales: el precio
de nudo (el costo de generacion eléctrica), el cargo unico por uso del
sistema troncal (el costo de transmision) y el valor agregado de
distribucion (el costo de distribucion). El valor nuevo de reemplazo
(VNR) entra en el calculo del valor agregado de distribucién y en la
revision de la rentabilidad de las empresas distribuidoras.

En lo fundamental el VNR es una forma de valorizacion de los activos de
la empresa (maquinaria, infraestructura, equipos, etc.) y corresponde al
“costo de renovar todas las obras, instalaciones y bienes fisicos que son
utilizados para dar el servicio de distribucién”.

En primer lugar, en el valor agregado de distribucion se incluyen los
costos anuales de inversion, mantencidon y operacion asociados a la
distribucion, y estos se calculan en base al VNR. Es decir que el VNR
representa la proporcion del valor de las instalaciones de la empresa
que se utiliza anualmente en la distribucién de electricidad.

En segundo lugar, el VNR es importante porque se utiliza para calcular
la rentabilidad de las distribuidoras segun la tarifa preliminar calculada
por la Comision Nacional de la Energia. De forma simplificada, la
rentabilidad equivale al beneficio para un horizonte de 30 afos (ingresos
menos costos de las distribuidoras actualizados para todos los afios)
sobre el VNR (instalaciones y bienes fisicos de las distribuidoras), es
decir el beneficio dividido por el VNR. Si la rentabilidad calculada con las
tarifas preliminares es de entre un 6% y un 14% para el conjunto de las
empresas de distribucion, la tarifa preliminar se acepta. Por el contrario,
si esta por debajo o por encima de estos valores, el valor agregado de
distribucién se debe modificar hasta alcanzar un nueva tarifa que genere
una rentabilidad igual al limite mas cercano, superior (14%) o inferior
(6%).
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Introduccién

En este informe se explica el concepto de valor nuevo de reemplazo (VNR) del sector de distribucién
eléctrica, como se calcula y como afecta a las tarifas de eléctricas. El enfoque se hace desde el punto
de vista de la tarifa y de la regulacién de las empresas de distribucion ya que son las implicadas
directamente en esta parte del proceso regulatorio.

En la primera seccion del documento se explica de manera sucinta el proceso de tarificacién para
poder comprender el lugar que ocupa el VNR en el marco de la generacion, transmision y distribucion
eléctrica y respecto al precio final de los clientes con tarifa regulada.

En la segunda seccion se explica en detalle qué significa el VNR y cédmo se calcula. En la tercera
seccion muestran como entra el VNR en el proceso de tarificacion segun la normativa vigente.

Cuando se haga referencia al DFL 4 este es el Decreto con Fuerza de Ley N° 4 del 5 de febrero de
2007 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, que Fija el texto refundido, coordinado y
sistematizado del decreto con fuerza de ley N° 1, de Mineria, de 1982, Ley General de Servicios
Eléctricos, en Materia de Energia Eléctrica.

Aspectos basicos del proceso de tarificacion eléctrica

Para comprender mejor qué significa el VNR y como influye en el calculo de las tarifas eléctricas y en
la operacion de las empresas distribuidoras, es util conocer los aspectos basicos del proceso de
determinacion de las tarifas y el papel que ocupa el VNR en este proceso.

El criterio basico que rige la tarificacion de la distribucidn eléctrica en Chile es el modelo de empresa
eficiente. Dado que el mercado de distribucion eléctrica a pequefios consumidores no es competitivo
por el hecho de presentar caracteristicas de monopolio natural,’ el modelo de empresa eficiente emula
las caracteristicas de una empresa que actla en competencia y con criterios de eficiencia de
produccién y gestion para poder fijar unas tarifas que idealmente generen un resultado equivalente al
que se daria en una situacion de competencia.

En primer lugar, es necesario considerar que existen dos tipos de clientes, los clientes libres y los
clientes regulados. Esta distincion se realiza por el hecho de que en el caso de los clientes de un
tamano relativo mas pequefio, al tener el mercado caracteristicas de monopolio natural, los precios
deben ser regulados. Asi, los usuarios finales cuya potencia conectada es igual o inferior a 5.000
kilowatts (KW) estan sujetos a precios regulados por ley, mientras que los usuarios finales que tienen
una potencia conectada superior a 5.000 KW contratan el suministro eléctrico a precios libres (DFL 4,
articulo 147), ya que se considera que tienen una capacidad de negociacion y alternativas de
suministro suficientes para que el mecanismo de precios funcione en condiciones de competencia.?

' La instalacion y explotacién de la distribucion eléctrica "es una actividad esencialmente monopdlica, debido a la
dificultad e ineficiencia que implicaria duplicar o triplicar redes en las mismas areas de operacion" (CNE 2006, p.
5).

2 Aquellos clientes con una potencia contratada superior a 500 kW pueden elegir si sujetarse al régimen de
precios libres o regulados, por periodos que duran cuatro afios (DFL 4, articulo 147 numeral 4 letra a).
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Para los clientes regulados el precio final que les pueden cobrar las empresas distribuidoras esta
regulado y se conforma en base a una gran cantidad de elementos que se sintetizan en la suma de las
tres variables siguientes: precio de nudo + valor agregado de distribucién + cargo unico por uso del
sistema troncal.

El precio de nudo basicamente refleja los costos de suministro de las empresas generadoras.® De
forma muy simplificada podria asimilarse este precio como el costo que tiene para las empresas
distribuidoras abastecerse de la energia eléctrica que luego venden a los consumidores finales, es
decir, que es un precio que estas empresas deben traspasar a los clientes regulados.

El valor agregado de distribucién es "un costo medio que incorpora todos los costos de inversion y
funcionamiento de una empresa [de distribucién] modelo o tedrica operando en el pais, eficiente en la
politica de inversiones y en su gestion” en un area tipica de distribucion (CNE 2019).# Como se vera,
es sobre el valor agregado de distribucion afecta el VNR.

Finalmente, el cargo uUnico por uso del sistema troncal, en lo fundamental, incorpora el costo de
transmision de la energia a través del sistema de transmision troncal y también se traspasa a los
usuarios finales.

Estos son, de forma sucinta, los elementos basicos que determinan la tarifa de los usuarios finales
regulados, de tal modo que, como establece la ley, “el precio resultante de suministro corresponda al
costo de la utilizacion por parte del usuario de los recursos a nivel produccion, transporte y distribucién
empleados” (DFL 4 articulo 181). Con estos puntos en mente se puede comprender mejor cémo afecta
el VNR a la determinaciéon de la tarifa y a la operacion de las empresas distribuidoras a clientes
regulados. En la siguiente seccién se analiza la tarificacion eléctrica desde el punto de vista del VNR.

Caracteristicas y forma de calculo del valor nuevo de reemplazo

En lo fundamental el VNR es una forma de valorizacién de los activos de la empresa (maquinaria,
infraestructura, equipos, etc.)® y corresponde al “costo de renovar todas las obras, instalaciones y
bienes fisicos que son utilizados para dar el servicio de distribucion” (CNE 2006, p. 36).6

3 Los criterios para el calculo de los precios de nudo son demasiado amplios y complejos como para ser tratados
en este informe y no son imprescindibles para comprender la regulacion de las empresas de suministro o el valor
nuevo de reemplazo. La determinacion de los precios de nudo es establecida por la CNE en base a un gran
conjunto de criterios.

4 Las areas tipicas de distribucion son zonas geograficas en las que los costos medios de distribucion de
electricidad son similares. Esta diferenciacion de areas se realiza principalmente por el hecho de que la densidad
de la demanda eléctrica, es decir la cantidad de usuarios concentrada en un territorio determinado, es muy
diferente a lo largo del pais.

5> Ademas el VNR incluye el gasto e indemnizaciones para el establecimiento de servidumbre a utilizar, el valor
de los bienes intangibles y el capital de explotacion, entre otros (CNE 2006, p. 36).

6 Mas especificamente, el articulo 193 del DFL 4 define el VNR como "el costo de renovar todas las obras,
instalaciones y bienes fisicos destinados a dar el servicio de distribucidon, en las respectivas concesiones,
incluyendo los intereses intercalarios, los derechos, los gastos y las indemnizaciones pagadas para el
establecimiento de las servidumbres utilizadas, los bienes intangibles y el capital de explotacion. Entre los
derechos no se podran incluir los que haya concedido el Estado a titulo gratuito ni los pagos realizados en el
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El calculo inicial del VNR de cada empresa lo realiza la Superintendencia de Electricidad vy
Combustibles en base a los antecedentes que le entregan las distribuidoras. En concreto, para el
calculo inicial del VNR la distribuidora debe presentarle a la Superintendencia, al término de la
construccion de las obras, "un inventario completo de todas las instalaciones, una memoria descriptiva
de los trabajos y el detalle de los gastos de primer establecimiento” (DFL 4 articulo 194).” Sobre esta
base la Superintendencia realiza el primer calculo de VNR de las instalaciones de la empresa.
Ademas, las distribuidoras deben informar a la Superintendencia de las obras posteriores que
aumenten el VNR de las instalaciones. Del mismo modo, las empresas deben informar de las
instalaciones retiradas que reduzcan el VNR para que la Superintendencia rebaje este valor.

El VNR se calcula cada cuatro anos, siempre el afio anterior al que se deban fijar las tarifas. Para este
célculo, la empresa entrega a la Superintendencia el VNR de las instalaciones de su concesion,
acompanado de un informe auditado. Es la Superintendencia la que fija el VNR, para lo que puede
aceptar o modificar el valor que le ha entregado la empresa concesionaria en el plazo de tres meses.
Si no existiera un acuerdo entre el concesionario y la Superintendencia, el VNR lo determina un panel
de expertos.

El valor nuevo de reemplazo en el proceso de calculo tarifario

El VNR es relevante para el calculo de las tarifas por dos motivos esenciales. En primer lugar porque
forma parte de los calculos para la determinacién del valor agregado de distribucion antes
mencionado. El valor agregado de distribucion considera los costos fijos por concepto de
administracion, facturacion y atencion al usuario; las pérdidas medias de distribucion; y los costos de
inversion, mantencién y operacién asociados a la distribucién (DFL 4 articulo 182). Son precisamente
los costos anuales de inversion, mantencién y operacion los que se calculan en base al VNR, y se
incluye en este calculo una tasa de actualizacion anual, es decir una tasa de rentabilidad, del 10% real.
Es decir que el VNR aqui representa la proporcion del valor de las instalaciones de la empresa que se
utiliza anualmente en la distribucion de electricidad. Un simil puede ayudar a comprender este punto.
Si una persona quisiera calcular cuanto le cuesta desplazarse en auto durante un afo, ademas del
combustible utilizado, el seguro anual, el permiso de circulacion, etc., también deberia afadir la
proporcion del precio que pagé por el auto que fue "utilizado" ese ano (es decir, la parte del activo que
se deprecié ese aio).2 En este simil, esta proporcion calculada en base al precio del auto seria el
equivalente a los costos anuales de inversidén, mantencién y operacion calculados en base al VNR.

En segundo lugar, el VNR es importante porque se utiliza para calcular la rentabilidad de las
distribuidoras segun la tarifa preliminar calculada por la Comisiéon Nacional de la Energia (CNE). El
objetivo de las tarifas basicas preliminares es que con esos valores las empresas distribuidoras

caso de concesiones obtenidas mediante licitacion".

7 Estos gastos incluyen: "adquisiciones de terrenos, pago de servidumbres, ejecucion de obras, adquisicion o
instalaciéon de maquinarias, materiales, talleres, oficinas y sus dotaciones, honorarios y cargos de ingenieria y
supervigilancia, gastos de organizacion, legales, gravamenes, impuestos e intereses durante la construccion y
todo otro item que no sea propio cargar a gastos de explotacion" (DFL 4 articulo 194).

8 Este simil no pretende ser mas que eso, un ejemplo para facilitar la comprensién y no una equivalencia
directamente trasladable al caso de la distribucion eléctrica.
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puedan hacer el calculo de los ingresos que obtendrian a ese nivel de precio de la electricidad. Como
menciona la CNE (2006, p. 36), “la fijacion de los VNR es el primer paso dentro del proceso de fijacion
de tarifas de distribucion”, y se utiliza para el control de la rentabilidad de las empresas. La forma en la
que se emplea el VNR para el célculo de la rentabilidad en el proceso de fijacion de tarifas es la que se
explica a continuacién.

Para calcular la rentabilidad es necesario conocer la tarifa eléctrica, ya que esta determina, junto con
la demanda, los ingresos esperados de las distribuidoras. El calculo de la rentabilidad es fundamental,
ya que segun la ley la fijacion de las tarifas debe permitir que el conjunto de las empresas
distribuidoras de la industria obtengan una rentabilidad minima del 6% y maxima del 14% antes de
impuestos, para un horizonte de 30 afios. Para ello la CNE calcula unas tarifas preliminares y calcula
la rentabilidad que obtendrian el conjunto de las empresas a este nivel de tarifa. Es en este calculo de
la rentabilidad donde entra directamente el VNR.

Explicada de forma sintética, la tasa de rentabilidad se calcula como los ingresos que obtendrian las
distribuidoras con la tarifa preliminar calculada por la CNE, menos los costos de explotacion (el costo
en que incurren para la distribucién), todo ello dividido por el VNR. De forma mas simplificada, la
rentabilidad equivale al beneficio para horizonte de 30 afos (ingresos menos costos de las
distribuidoras actualizados para todos los afos) sobre el VNR (instalaciones y bienes fisicos de las
distribuidoras),® es decir el beneficio dividido por el VNR.

Segun el articulo 185 del DFL 4, si la rentabilidad calculada con las tarifas preliminares es de entre un
6% y un 14% para el conjunto de las empresas de distribucion, la tarifa preliminar se acepta. En el
caso de que la rentabilidad calculada con la tarifa preliminar sea inferior al 6% o superior al 14% se
deben recalcular los valores agregados de distribucion y ajustarlos hasta que la tarifa resultante
permita que la tasa de rentabilidad se situe en 14% si la rentabilidad era mayor a este porcentaje o del
6% si la rentabilidad era inferior a este minimo (DFL 4 articulo 185 inciso segundo). Es decir que la
tarifa se debe recalcular para que la tasa de rentabilidad se situe en el limite mas cercano, inferior o
superior.

En resumen, como se ha visto, el VNR afecta al calculo del valor agregado de distribucién, uno de los
tres elementos principales que conforman la tarifa ademas del precio de nudo y del cargo unico por
uso del sistema troncal. Ademas también se utiliza para el célculo de la rentabilidad que obtendrian el
conjunto de empresas distribuidoras con la tarifa preliminar y para corroborar si esta tarifa permite una
rentabilidad de entre un 6% y un 14%.

Ne Ne
izt (Tpl- . Pz‘"‘I”S”i)_Ei:l CExpl;

% En términos formales, la tasa de rentabilidad es: TIR = (CNE 20086, p. 39).

%19 VAR,
Donde TIR: tasa interna de retorno o tasa de rentabilidad; Tp; : tarifa preliminar de la empresa i; P;: vector de
demanda de la empresa i; Insr;: ingresos producto de la prestacion de un grupo de servicios asociados de la
empresa i; CExpl;: costos de explotacion de la empresa i; y VNR;: valor nuevo de reemplazo de la empresa i. Esta
es una forma alternativa de expresar lo que menciona la ley, ya que en el articulo 193 del DFL 4 establece que
"se entiende por tasa de rentabilidad econdmica la tasa de actualizacion que iguala, para el conjunto de todas las
concesionarias de distribucién, los margenes anuales antes de impuestos actualizados en un periodo de treinta
afos, con los VNR de las instalaciones de distribucién, incluidas aquellas aportadas por terceros. Se entiende
por margen anual antes de impuesto la diferencia entre las entradas de explotacion y los costos de explotacion
correspondientes a la actividad de distribucion, en el afo calendario anterior al que se efectua el estudio".
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