COMISION ESPECIAL INVESTIGADORA ENCARGADA DE REUNIR ANTECEDENTES
SOBRE LOS ACTOS DEL MINISTERIO DE ENERGIA Y LA SUPERINTENDENCIA DE
ELECTRICIDAD Y COMBUSTIBLES RELATIVOS AL EVENTUAL SOBREPRECIO
COBRADO POR LA DISTRIBUIDORA METROGAS (CEl 6).

ACTA DE LA SESION 62, CELEBRADA EL MARTES 6 DE SEPTIEMBRE DE 2022, DE
8:54 a 9:35 HORAS.

SUMARIO

Se recibié al profesor del Instituto de Economia de la Pontificia Universidad
Catolica de Chile, sefior Juan Pablo Montero.

- Se abri6 la sesién a las 8:54 horas.

|.- PRESIDENCIA

Presidio la diputada sefiora Marcela Riquelme Aliaga.

Actudé como abogada secretaria la sefiora Maria Cristina Diaz Fuenzalida, como
abogada ayudante la sefiora Milenka Kegevic Romero y como secretaria ejecutiva la sefiora
Sherry Pefia Bahamondes.

II.- ASISTENCIA

Asistieron los miembros integrantes de la Comision, las diputadas sefioras
Mercedes Bulnes Nufiez *(T), Ana Maria Gazmuri Vieira *(T), Marcela Riquelme Aliaga y
Daniela Serrano Salazar *(T); y, los diputados sefiores Miguel Angel Calisto Aguila *(T),
Eduardo Duran Salinas *(T), Leonidas Romero Saez en reemplazo de Agustin Romero
Leiva y Cristidan Tapia Ramos *(T).

Concurri6 de forma telematica, el profesor del Instituto de Economia de la Pontificia
Universidad Catolica de Chile, sefior Juan Pablo Montero.

*(T): Asistieron por la via telematica, a través de la plataforma zoom. El
resto de los participantes lo hicieron de manera presencial, en la sala N° 311 de la
Corporacion.



.- ACTAS

El acta de la sesion 4, se da por aprobada por no haber sido objeto de
observaciones.

El acta de la sesién 5, queda a disposicion de las sefioras y sefiores diputados.

V.- CUENTA!?
Se han recibido los siguientes documentos para la cuenta:

1.- Informes elaborados por funcionarios del &area de Asesoria Técnica
Parlamentaria de la Biblioteca del Congreso Nacional: el primero sobre antecedentes del
funcionamiento y regulacién del mercado de gas natural en Chile, el segundo da cuenta de
la regulacion del mercado del gas natural en Espafia y Colombia y el tercero entrega datos
sobre el mercado del gas en paises seleccionados de Iberoamérica.

- Se puso a disposicién.

2.- Nota de la Bancada Republicana, mediante el cual comunican que el diputado
Lednidas Romero Saez, reemplazara al diputado Agustin Romero Leiva, en la sesién de
hoy.

- Se tomd6 conocimiento.

V.- ACUERDOS

Se acordé por unanimidad de las diputadas y diputados presentes:

1.- Invitar a la proxima sesién al Fiscal Nacional Econémico, sefior Ricardo Riesco
Eyzaguirre.

VI.- ORDEN DEL DIA

La Comisién escuchd al profesor del Instituto de Economia de la Pontificia
Universidad Catdlica de Chile, sefior Juan Pablo Montero?.

! https://www.camara.cl/verDoc.aspx?prmID=258891&prmTipo=DOCUMENTO COMISION
2 https://www.camara.cl/verDoc.aspx?prmID=258903&prmTipo=DOCUMENTO COMISION



https://www.camara.cl/verDoc.aspx?prmID=258891&prmTipo=DOCUMENTO_COMISION
https://www.camara.cl/verDoc.aspx?prmID=258903&prmTipo=DOCUMENTO_COMISION
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El desarrollo en extenso del debate se encuentra en el archivo de audio digital,
segun lo dispuesto en el inciso primero del articulo 256 del Reglamento de la Camara de
Diputados y en el acta taquigrafica que se adjunta al final de este documento.

El video de la sesion completa se encuentra disponible en la siguiente direccion:
https://www.camara.cl/prensa/Reproductor.aspx?prmCpeid=3483&prmSes|ld=72296

Habiéndose cumplido el objeto de la presente sesién, se levantd a las 9:35 horas.

MARIA CRISTINA DIAZ FUENZALIDA

Abogada Secretaria de la Comision.


https://www.camara.cl/prensa/Reproductor.aspx?prmCpeid=3483&prmSesId=72296
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COMISION ESPECIAL INVESTIGADORA ENCARGADA DE REUNIR
ANTECEDENTES SOBRE LOS ACTOS DEL MINISTERIO DE ENERGIA Y DE
LA SUPERINTENDENCIA DE ELECTRICIDAD Y COMBUSTIBLES, RELATIVOS
AL EVENTUAL SOBREPRECIO COBRADO POR LA DISTRIBUIDORA METROGAS

SESION EN FORMATO MIXTO:

(Presencial y via telematica)

Sesidén 6%, celebrada en martes 6 de septiembre de 2022,

de 08:54 a 09:35 horas.

Preside la diputada Marcela Riquelme.

Asisten las diputadas Mercedes Bulnes, Ana Maria Gazmuri y
Daniela Serrano, y los diputados Miguel Angel Calisto, Eduardo
Duran, Cristidn Tapia vy Leonidas Romero, este ultimo en
reemplazo del diputado Agustin Romero.

Concurre, en calidad de invitado, el profesor del Instituto
de Economia de la Pontificia Universidad Catdélica de Chile,

seflor Juan Pablo Montero.
TEXTO DEL DEBATE

-Los puntos suspensivos entre corchetes corresponden a

interrupciones en la transmision telemdtica.
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La sefiora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta) .- En el nombre
de Dios y de la Patria, se abre la sesidn.

Damos la bienvenida a los diputados que estédn conectados via
telematica. Aqui también estd presente el diputado Romero.

El acta de la sesidén 4% se declara aprobada.

El acta de la sesidén 5% queda a disposicidén de las serfioras
diputadas y de los sefilores diputados.

La sefiora Secretaria dard lectura a la Cuenta.

-La sefiora DIAZ, dofia Maria Cristina (Secretaria) da lectura

a la Cuenta.

La sefora RIQUELME, dofila Marcela (Presidenta).- Muchas
gracias, seflora Secretaria.

¢Estadn a nuestra disposicidn esos documentos?

La sefiora DiAZ, dofia Maria Cristina (Secretaria).- Se
remitieron la semana pasada por correo electrdnico a todos los
diputados y diputadas, y se van a publicar en la seccidn
Documentos de la pagina de la comisidn investigadora.

La sefora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta).- Muchisimas
gracias.

Entonces, esos documentos ya estdn a disposicién de la
comisién. Se recomienda leerlos para tener una imagen
comparativa del mercado de gas natural en otros paises.

Ofrezco la palabra sobre la Cuenta.

Ofrezco la palabra.

La presente sesidén tiene por objeto abocarse al mandato de

la comisién, que es -lo vamos a reiterar- reunir antecedentes
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relacionados con las actuaciones del Ministerio de Energia y
de la Superintendencia de Electricidad y Combustibles por el
sobreprecio que la empresa distribuidora Metrogas habria
cobrado a sus clientes, debiendo analizar las gestiones vy
medidas adoptadas por los referidos o6rganos publicos dentro
del ambito de sus competencias, a fin de asegurar el buen
funcionamiento del mercado del gas y de evitar que ciertas
practicas ocasionen un perjuicio a la poblacién.

Para estos efectos, en la sesién de hoy nos acompafa el
profesor del Instituto de Economia de la Pontificia Universidad
Catdélica de Chile, sefior Juan Pablo Montero.

Muy buenos dias, don Juan Pablo. Usted ya escuchdé el objeto
de nuestra sesidn, también sabe bastante del tema, sabemos que
prestd asesorias para estos efectos para el informe de la
Fiscalia Nacional Econdmica. Por lo tanto, nos gustaria entrar
derechamente en el tema que nos compete y que nos indique su
opinidén o sus conocimientos al respecto.

El sefilor MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemétical.-
Muy buenos dias a todos y a todas, muchas gracias por la
invitacién.

Tengo una pequefia presentacidn, que la puedo compartir para
facilitar la comunicacién.

La sefiora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta) .- Esa
presentacidén ya estd a disposicidén de los parlamentarios en el

grupo de wasap de esta comisidn.
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El sefior MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemética]l.-
De acuerdo, son solamente cinco l&aminas.

La sefiora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta) .- Si,
compartalas, por favor.

El sefilor MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catélica de Chile) |[via telemdtical.-
Soy profesor titular de Economia de la Pontificia Universidad
Catdélica de Chile desde 2001, hice mi doctorado en 1997 y he
hecho bastante investigacidén en temas relacionados con mercados
regulados, libre competencia y contaminacién ambiental. Mi area
es la regulacién de los mercados para que funcionen mejor, de
tal forma de alinear de alguna manera los intereses de 1los
consumidores finales.

En ese marco me correspondidé ayudar a la Fiscalia Nacional
Econdémica en su estudio sobre el gas. Somos asesores externos
y durante un afio estuvimos trabajando en conjunto. El trabajo
finalmente lo hizo la Fiscalia, pero nosotros los apoyamos, Vy
uno de los temas centrales, obviamente, fue el mercado del gas
natural, donde vimos algunos problemas con la empresa Metrogas.

Entiendo que hoy se encuentra en discusidén un proyecto de
ley -hay algunos cambios que se estédn sugiriendo y voy a entrar
inmediatamente en materia al respecto-, y quiero agregar que
fui asesor, durante la administracidén de la entonces Presidenta
Bachelet, del ministro de Energia de la época, Maximo Pacheco,
cuando se discutieron algunos cambios a la ley existente sobre

el gas natural.
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Eso fue en 2017, de modo que he estado bastante involucrado
en estos temas y me ha tocado estar revisando constantemente
estas materias.

Luego de ese predmbulo entraré en materia.

En el tema en discusién hay dos temas centrales y uno de
ellos es menos controversial que usted ha mencionado, cual es
el chequeo de rentabilidad integrado, considerando a todas las
empresas del grupo empresarial. Aqui, aparece el problema gque
tuvo Metrogas con la creacidén de la empresa Agesa. Hay poca
discusién. Todos estamos de acuerdo en que efectivamente hay
un problema que resolver.

Eso nunca estuvo en la discusién en 2017, cuando con el
ministro Madximo Pacheco discutimos la nueva ley; nunca se pensd
que esto podia ocurrir y finalmente ocurrid, de manera que hay
que resolverlo.

Tanto la administracidén anterior como la actual, tiene una
propuesta que aborda ese problema en forma satisfactoria. No
creo que tengamos mayor discusidén al respecto.

Sin embargo, hay un segundo punto en la propuesta de ley que
es reducir la tasa de rentabilidad méxima que las empresas
pueden optar a fijar sus precios, cumpliendo, por cierto, con
una rentabilidad méxima. La propuesta reduce esa tasa maxima
en un 3 por ciento para infraestructura con mds de veinte afios,
que es el punto en el que me concentraré, porgue respecto del
primero, no hay ninguna controversia; estamos todos de acuerdo.
Las propuestas —-la anterior y la nueva- lo abordan muy bien.

Respecto del segundo aspecto, traje un ejemplo. En estos

pocos minutos explicaré cémo funciona una empresa gque tiene
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hecha una gran inversién en infraestructura, como una empresa
de gas natural gque debe desplegar grandes redes. Al principio
las rentabilidades van a ser muy negativas. Este umbral de
rentabilidad que se les exige a las empresas, nunca serd una
materia a discutir, porque va a estar muy por debajo de eso,
porque todas las inversiones, que son muy grandes, estan al
comienzo, cuando la red se estd desplegando.

Esa depreciacidén, que es un costo importante de la empresa,
va a ser mucho mayor que los ingresos. Es muy posible que nos
encontremos con rentabilidades negativas incluso al comienzo,
lo que no significa que estén perdiendo plata en el largo
plazo, para nada.

Las empresas realizan estas inversiones pensando en el largo
plazo, son inversiones de muy largo plazo, pero, desde el punto
de vista contable para el <cédlculo de esta rentabilidad,
obviamente apareceran numeros muy bajos, si no negativos al
principio.

En la figura se muestra, en linea roja, cémo la rentabilidad
ird cambiando en el tiempo en la medida en que la wvamos
calculando, de acuerdo con lo que exige la ley.

Efectivamente, al principio esas empresas en ningin momento
estaran pasando el umbral, tal como se puede apreciar en la
lédmina. La Unica empresa de gas natural que hoy estaba pegada
al umbral, era Metrogas. Todas las otras son empresas un poco
mas Jjbébvenes. Entonces, ;qué sucede? Esas empresas, si bien al
principio sus rentabilidades son negativas, en el futuro,

cuando la infraestructura es mas madura, ya no hay mas que
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depreciar, empiezan a rentar muchisimo mas, de acuerdo con la
ley; posiblemente mads que el 6 por ciento.

Por lo tanto, si rebajamos el umbral de rentabilidad de 9 a
6 por ciento, que es la actual propuesta, lo gue hacemos es -
en los Gltimos afios— gquitar una rentabilidad muy positiva para
las empresas, que sirve para pagar los afios malos, si ustedes
quieren. Esa es la realidad de cualgquier empresa qgue hace
grandes inversiones. Los primeros afios negativos en
rentabilidad se pagan con los afios futuros que son positivos.

Lo que se debe considerar es la rentabilidad completa de todo
el periodo. Esta rebaja de 9 a 6 por ciento justo ocurre cuando
la infraestructura ya estd madura, y cuando la empresa va a
empezar a rentar positivo para pagar por los primeros afios que
fueron rentabilidades negativas donde este umbral no va a
pegar.

Eso es importante tomar en consideracidédn al momento de mirar
esta rebaja en la rentabilidad que se estd proponiendo, con lo
cual, personalmente, no estoy de acuerdo, dada la realidad de
la industria. Si se mira con esta rebaja, como va a estar méas
activa en los ultimos afios, cuando ya la infraestructura esta
madura, ¢qué significa esto? Significa que la tasa de
rentabilidad promedio que le estoy exigiendo a este negocio es
como de 6 por ciento.

Si se compara esto con otros negocios regulados, aqui, puse
tres ejemplos: la transmisidén eléctrica, que es un monopolio
natural gque se regula con una empresa modelo; lo mismo ocurre
con la distribucién eléctrica, y también con los servicios

sanitarios. Me ha tocado participar en muchas comisiones de
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peritos donde hemos tenido que resolver, Jjunto con el
regulador, sobre 1las tarifas de las empresas finalmente a
cobrar cada cinco afios.

En todos esos casos, la rentabilidad promedio que aceptan
estos negocios es mas alta, a pesar de que son negocios mucho
menos riesgosos.

Repito, exigirle al gas natural rebajar de 9 a 6 por ciento,
significa que en promedio le estoy exigiendo un 6 por ciento
en el mejor de los casos a este negocio, porque son esos Ultimos
afios donde esta tasa de rentabilidad wva a estar activa, vy
efectivamente va a ser una restriccién para la empresa. En el
mejor de los casos, les vamos a estar dando 6 por ciento.

Eso es mucho menor que en estos otros negocios, que son mucho
menos riesgosos y por distintas razones. La transmisidn
eléctrica no tiene sustituto, existe wuna sola manera de
transmitir, el agua tampoco, no hay una presidén de competencia;
en cambio, en el gas natural, obviamente, estda el gas licuado
a petrdleo, que también fue parte del estudio de la fiscalia,
la que también miramos con mucho detalle.

Pero hay otros combustibles, la misma electricidad, aparece
como un combustible alternativo. Existe mucho mads riesgo en el
negocio porque estd la presidn de productos sustitutos que le
compiten a este negocio, a diferencia de estos otros sectores,
donde no existe eso, y a pesar de eso, tienen rentabilidades
mas altas. Suena como un poco paraddjico.

Lo segundo es que el precio de estos otros insumos, llamense

agua, distribucidn eléctrica o) transmisiédn, son
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infraestructuras instaladas. El insumo ya se instald, muchas
veces no hay variacién de los insumos.

En el caso del agua, cada cinco afios se revisa, son negocios
de insumos mucho méds estables; en el caso del gas natural, cuyo
insumo principal es el gas natural que se inyecta a la red,
sufre mucha wvariacién; por lo tanto, otro elemento que le
agrega riesgo al negocio.

Finalmente, ©producto quizd del punto anterior, de 1la
competencia con insumos, hay un asunto de riesgo por el lado
de la demanda. Mi demanda puede caer mucho mas que la demanda
del agua. Desde 2005 participo en estas comisiones de peritos,
hemos revisado muchas demandas. Son sumamente estables en el
tiempo; no hay un riesgo de demanda. La transmisidén eléctrica
y la distribucidén se pagan por la infraestructura instalada;
tampoco hay un riesgo de demanda que me diga sabe que solo
vamos a usar el 50 por ciento de su infraestructura.

Son negocios que tienen un riesgo mucho méds bajo, a pesar de
eso se les estd aceptando una rentabilidad mucho mas alta, o
sea, no mucho, pero mas alta. Por lo tanto, suena extrafio pedir
esta rebaja del 9 al 6 por ciento, después de los veinte afios,
cuando es relevante porque usted me va a decir: yo siempre le
permiti 9 por ciento, desde que se instald; esto es solo para
los activos después de veinte afios.

Si, lo gue pasa es que los primeros quince afios el 9 por
ciento es absolutamente irrelevante, porque nunca se va a
llegar, dado que hay que depreciar muy fuertemente las
inversiones al comienzo. Ese 9 por ciento que ustedes estéan

dando al comienzo es algo que nunca se va a dar. Estd nominal,
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pero nunca se cumple. Por lo tanto, la tasa de rentabilidad
efectiva que estéan colocando a esta empresa es de 6 por ciento,
porque al final lo gque importa es lo gque pasa mas adelante,
después del afio quince aproximadamente.

Termino contandoles que esto lo discutimos en 2017, cuando
Maximo Pacheco era el ministro de Energia, y en ningin momento
hubo una reduccién de 5 a 3 por ciento, por eso quedamos en 9
por ciento; nunca pensamos en algo mayor gue eso como una
rentabilidad razonable para este tipo de negocios. Esto se
discutié¢ y finalmente llegamos a acuerdo de 9 por ciento en
forma pareja.

Me pregunto -lo discutimos bastante- si algo ha cambiado
desde entonces hasta hoy. Y si algo ha cambiado es que el
negocio se ha puesto un poco mas riesgoso, han aparecido la
[..], la electricidad como un combustible alternativo, sobre
todo en invierno para calefaccionarse cada vez siendo mas
efectiva. Si hay algo, pensaria que si en alguna direccidn va
esto, va en la de un poco mas de riesgo en el negocio. Por
ello, me cuesta justificar esa caida en la rentabilidad que se
estd proponiendo hoy. Todo indica que, en el peor de los casos,
debiera mantenerse mirando negocios alternativos, gque también
son regulados, o la realidad del mismo negocio desde 2017 hasta
hoy, cuando finalmente se fijdé la tasa de rentabilidad de 9
por ciento.

Esa es mi presentacidédn, estimados.

Muchas gracias por la atencién.

La seflora RIQUELME, doifia Marcela (Presidenta) .- Muchisimas

gracias, profesor.
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Ofrezco la palabra.

Por favor, levanten la mano gquienes estan via telemédtica,
para poder ofrecerles el uso de la palabra.

Partiré haciendo dos preguntas.

Profesor, la excesiva rentabilidad que se obtendria en estos
ultimos periodos, usted dice que ha ido a paliar de alguna
manera los afios malos, cuando hablamos de 9 por ciento. ¢Esté
hablando de la rentabilidad pura y sola de Metrogas, o también
considera la sumatoria de la rentabilidad de Metrogas més
Agesa®?

El sefilor MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemdtical.-
Sefiora Presidenta, Agesa con Metrogas tienen efectivamente un
problema que abarca, considerando la rentabilidad del negocio
completo, la relacidén integrada de ambas empresas. A eso me
refiero con la rentabilidad global, no la puedo separar. Por
eso, la nueva propuesta se hace cargo de ese problema. Yo no
puedo separar el negocio del combustible del de 1la
distribucidbén, es decir, pasar costos a un lado y rentar méds en
el otro negocio, que fue lo que hizo Metrogas, lo que iba
completamente en contra del espiritu de la ley.

En ese caso, hay que tomar la rentabilidad del negocio
integrado, es decir, Agesa junto con Metrogas. Permitirles un
9 por ciento en los Ultimos afios, cuando la infraestructura es
mas madura, no me parece algo excesivo, dado que en los primeros
afios, cuando se empiezan a desplegar las redes, las
rentabilidades van a ser completamente negativas. Al final del

dia, lo que vamos a observar es que este negocio, si sumamos Yy
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restamos, dada la vida util de la infraestructura, y con la
integracién de Agesa y Metrogas, en el caso particular -estamos
hablando de todas las empresas de gas natural y no solo de
Metrogas- tendrd una rentabilidad de 6, 7, 8 o, incluso, de 9
por ciento, lo cual no me parce una rentabilidad excesiva.

Si uno lo mira ex post, cuando ya estd todo instalado,
efectivamente puede parecer excesivo, pero se debe entender
que hubo que pagar esas redes al comienzo, por lo tanto hay
mirar con un horizonte de largo plazo. No se puede mirar una
vez que estd instalado, porgque la mirada ex post es distinta a
la mirada ex ante, o sea, antes de la instalacidén. Lo que digo
es gque uno tiene que hacer una mirada promedio de toda la vida
util de esta infraestructura.

Entonces, si se rebaja de 9 a 6 por ciento después de veinte
afios, no me permite alcanzar a compensar los afios de muy bajas
rentabilidades -como lo muestra la figura- con afios en que la
rentabilidad debiera estar muy por encima del 6 y cercana al 9
por ciento.

La sefilora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta).- Tiene 1la
palabra el diputado Cristian Tapia.

El sefior TAPIA [via telemdtica].- Sefiora Presidenta, cuesta
entender un poco cuando se dice que las rentabilidades son
bajas, aunque todos sabemos que es dificil que al inicio de
cualquier negocio se tenga rentabilidad, y por eso estd la
inversién. Incluso, el sefior Montero hablaba sobre 1la
depreciacidén, todo 1lo cual se paga practicamente con el
negocio. No se trata de que ellos vayan a tener pérdidas

finalmente.
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Lo que estd investigando esta comisidén es la relacidn de
estas dos empresas y cémo, de alguna manera, buscaron un
subterfugio para que la sumatoria de estas rentabilidades
pasara mas alld de la ley. Me quiero enfocar en ese ambito y
preguntarle qué le parece a usted lo que ha pasado en este
caso.

El sefilor MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemética]l.-
Diputado Tapia, me parece pésimo. Estoy absolutamente de
acuerdo con usted y con la gran mayoria, salvo con Metrogas.
Lo hemos dicho de muchas formas.

Lo que ahi se hizo es basicamente doblar el espiritu de la
ley. Se aprovechdé un espacio, un vacio legal, para que, de
alguna forma, se traspasaran los costos a una empresa
relacionada, por lo cual se podia rentar mas en los negocios
regulados.

Ahora bien, lo que Metrogas [..] Efectivamente, si cayeron o
no en una 1ilegalidad, ustedes lo podran discutir y seguir
investigando.

Desde el punto de vista de la Fiscalia Nacional Econdmica,
lo gue nosotros hicimos en el informe fue documentar y explicar
que eso fue lo que ocurrid, lo que va totalmente en contra del
espiritu de la ley. Por lo tanto, lo que hay que hacer es una
estimacién de la rentabilidad integrada de los dos negocios
juntos. Metrogas se defiende diciendo gque es mucho més
eficiente tener negocios separados, pero nosotros no creemos
que haya Justificacidén para aquello. Esa fue nuestra

estimacidn, cuando hicimos el estudio con la Fiscalia. Por 1lo
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tanto, estoy totalmente de acuerdo con usted en ese aspecto,
diputado Tapia.

Me estoy refiriendo a un segundo aspecto, gque también es
parte importante de esta ley, y que afecta muchisimo a las
otras empresas de gas natural que estaban cumpliendo con su
rentabilidad. Y  por qué estaban cumpliendo con su
rentabilidad? Porque son infraestructuras menos maduras, en
consecuencia todavia estdn en las zonas -si ustedes quieren-
mas bajas de esta curva. Esa curva marca las rentabilidades
que uno deberia estimar. De manera que ninguna de estas otras
empresas, salvo Metrogas, estaba lejos de llegar a la
rentabilidad maxima permitida, estaban por debajo de eso.

En esta propuesta de ley hay un elemento adicional, ademés
de lo que usted estd proponiendo, con lo cual estoy totalmente
de acuerdo; no tengo mucho més que agregar. Estoy totalmente
de acuerdo en que lo que se hizo estaba al margen del espiritu
de la ley.

La seflora RIQUELME, dofla Marcela (Presidenta) .- Muchas
gracias, seflor Montero.

Ofrezco la palabra a los seflores diputados.

En cuanto al riesgo del negocio, se dice que el riesgo en
ese tipo de mercado es més alto que en otros mercados, como el
de la transmisién vy distribucidén eléctrica y el de los
servicios sanitarios. De hecho, usted sefilalo que es extrafio
que se rebaje la rentabilidad, siendo un negocio méds riesgoso,
y que tenga menos rentabilidad, si la bajamos al 6 por ciento,

respecto de las otras Areas econdmicas.
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Mi pregunta es la siguiente: :Eso se explica por el mayor
ingreso o la mayor cantidad de clientes que tiene este mercado?
;Como se puede explicar que tenga una rentabilidad menor que
otras &reas del mercado?

El sefior MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemética]l.-
Sefiora Presidenta, basicamente, actualmente tanto la
transmisién y distribucién eléctrica como los servicios
sanitarios son sectores regulados, y se 1les fijdé esta
rentabilidad. Sus tarifas dependen de la tasa que se fija. Lo
que digo es que esas tasas de rentabilidad son méds altas de la
tasa efectiva que enfrentaria una empresa que estd en el
negocio del gas natural. ¢(Por qué? Porque cuando la empresa
empieza a rentar positivamente -eso serd después de 15 afios o
por ahi-, cuando la infraestructura empieza a estar mas madura
y la depreciacidén se haya practicamente cumplido, en ese
momento se le va a colocar un techo de 6 por ciento. Entonces,
desde el punto de vista del horizonte completo de la empresa,
en el mejor de los escenarios, podréd optar a rentabilidades de
6 por ciento. Sin embargo, esa rentabilidad de 6 por ciento es
mas baja que las rentabilidades que se permiten a estos otros
negocios en toda su vida Util; esa es la rentabilidad promedio
en el negocio sanitario. No se trata de que eso ocurra después,
cuando se tenga la infraestructura. Esa es la rentabilidad
promedio que se le asigna a una empresa de servicio sanitario
en toda su vida Util. Con la rebaja de 9 a 6 por ciento que se
propone a partir del afio veinte, lo que se estd haciendo en

rigor es poner un limite de rentabilidad méxima de 6 por ciento
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a esa empresa, en el mejor de los casos, dado cémo evoluciona
esa rentabilidad en el tiempo. Sabemos que es un negocio més
riesgoso, pero en ningln caso menos riesgoso. En el mejor caso,
se podria decir gque es mas o menos similar. Llama la atencidn
que estemos poniendo una tasa efectiva de rentabilidad menor
que a otros negocios regulados, donde el riesgo es méas bajo.
Todos sabemos que a mayor riesgo, mayor retorno. Ese es un
principio de finanzas gque todos conocemos. Eso llama la
atencidén, porque suena un poco paraddjico, si ustedes quieren.

La sefiora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta).- Muchas
gracias.

Tiene la palabra el diputado Leonidas Romero.

El sefior ROMERO (don Leonidas) [via telemdtica].- Sefiora
Presidenta, primero que todo, deseo saludar al sefior Juan Pablo
Montero.

Esta es la primera vez gue concurro a esta comisidn, porque
tuve que reemplazar a un colega.

Disculpe mi ignorancia, pero quiero saber quién sugiere o
propone que se baje la rentabilidad del 9 al 6 por ciento.

Voy a plantear algo que, a lo mejor, politicamente no va a
ser rentable, pero me caracterizo por eso.

Normalmente los politicos tomamos decisiones respecto de
las inversiones que hacen los empresarios. El riesgo de 1la
inversidén es alto, son los empresarios quienes ponen en riesgo
su capital para invertir en un proyecto de largo plazo. Si les
va bien 'y recuperan la inversiodn, bien; si no, es
responsabilidad de los empresarios. Esa es la politica gque

normalmente usamos quienes estamos en el Congreso Nacional y
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aquellos gque tienen otros cargos publicos, porque la mayoria
de nosotros no hemos hecho esa inversidén ni hemos generado
puestos de trabajo, ni riquezas para nosotros ni para el pais.
Por lo tanto, me preocupa de verdad el tema, porque -repito-
bajar, por una decisidén con poco conocimiento de causa, el
porcentaje de rentabilidad a largo plazo, cuando, inicialmente
-usted lo explicd y yo lo entendi asi-, los primeros diez, doce
0 guince afios han recuperado poco o nada de la inversién.

Para terminar, ¢;quién decide bajar la rentabilidad de 9 a 6
por ciento?

He dicho.

La sefilora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta).- Tiene 1la
palabra, don Juan Pablo Montero.

El sefilor MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemétical.-
Sefiora Presidenta, por su intermedio, agradezco la pregunta
del diputado Leonidas Romero.

En el estudio de la Fiscalia Nacional Econdmica, como ustedes
saben, se miraron los mercados: el mercado de gas licuado de
petrdleo y el mercado de gas natural. Se trata de dos mercados
distintos: el mercado del GLP estd completamente desregulado;
la fiscalia propone algunas recomendaciones de cbémo mejorar la
competencia en ese mercado, y el mercado del gas natural estaba
regulado, con una mirada que se denomina ex post. O sea, vamos
a poner un techo a cudnto pueden rentar las empresas en estos
mercados, porque se entendia que eran sectores donde la
competencia no era muy intensa -en el mercado del gas natural

de redes- y tenia esta rentabilidad.
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Entonces, a partir del denominado escédndalo de Metrogas -
llamémoslo de esa manera- se proponen dos grandes cambios. La
fiscalia solo propuso cambios respecto del punto uno, de que
hay que evitar lo que hizo Metrogas, que fue construir esta
empresa paralela, Agesa, para poder traspasar costos y rentar
mas. Esa fue la Unica recomendacién de la Fiscalia Nacional
Econémica.

Posteriormente, cuando esta administracién introdujo
cambios, se hizo cargo de eso, y lo hizo muy bien, pero ademéas
incluybé esta nueva medida, que es rebajar la rentabilidad de 9
por ciento a 6 por ciento para todos aquellos activos que
tengan mas de veinte afios de vida util. Eso, fue algo planteado
en este nuevo proyecto.

¢:De dbébnde viene esa recomendacidén? Yo no lo sé&, no viene de
la Fiscalia Nacional Econdémica, nosotros nunca nos pronunciamos
al respecto, lo discutimos, pero nos parecia que ya se habia
fijado; durante la administracién del exministro Maximo Pacheco
discutimos este tema y se habia establecido lo que era, y nada
hacia pensar que podria ser revisado, pero se estd revisando.
Insisto, no sé cual es el origen de esa recomendacidn, lo Gnico
que digo es que me parece una mala idea, y traté de dar la
explicacidén -y usted lo dijo muy bien, diputado Romero-, porque
este es un negocio que en su vida Util muestra rentabilidades
muy dispares, muy bajas al comienzo y més alta en el futuro.
Por lo tanto, uno debe mirar el negocio completo; uno no puede
mirar la foto de los Ultimos veinte afios, tampoco al principio
y decir: “Mire, estéan todos perdiendo plata; pobrecitos. Estos

empresarios estdn todos perdiendo plata. Mire cbdmo estén”. No,
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eso es falso. Los empresarios, obviamente, toman una decisidén
-tal como usted lo dijo-, pensando en el largo plazo. Y lo que
estd ocurriendo ahora es que les estédn diciendo: “Mire, todas
esas ganancias que usted esperaba en el futuro se wvan a ver
limitadas”.

Y cuédl es el impacto de eso? Bueno, es que, en muchos
sectores de Chile, hoy, todavia 1las redes no estéan
completamente desplegadas. En el mercado de Santiago donde esté
Metrogas es mucho més maduro. De hecho, el negocio de gas
natural partidé acd en Santiago, acd empezaron las grandes
redes, las grandes expansiones. Pero fuera de Santiago, fuera
de la regibén Metropolitana, todavia existen espacios para
seguir desplegando redes de gas natural. Y con este cambio
legal, cualguier empresario lo va a pensar dos veces antes de
expandir sus redes, porque le estédn diciendo: “Mire, ¢sabe qué
mas? Usted, en términos préacticos, a lo mas, en el mejor
escenario, puede rentar 6 por ciento”. Porque ahi es cuando
empieza a ser positiva la rentabilidad: después de quince afios,
y, Justo en ese momento, cambian. En realidad, es a los veinte
afios, pero basicamente ahi van a cambiar, ya no es 9, sino 6
por ciento.

Entonces, si sé que mi tasa efectiva va a ser de 6 por ciento
para este negocio, creo que los numeros no dan, y lo que va a
ocurrir es que los empresarios van a congelar sus inversiones,
porgue no dan los numeros. Cuando uno calcula el valor presente
de 1la inversidén no da, simplemente, con esta tasa de

rentabilidad.
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Entonces, volviendo a su pregunta, diputado Romero, no sé
cudl es el origen de esta propuesta, simplemente estd. Seria
interesante saber dénde nacid. Yo, incluso, conversé con el
exministro Huepe, respecto de esto -lo conversamos-, y tampoco
salié en la discusidén; salid més bien la discusidédn del GLP,
cémo introducir mayor competencia al mercado de gas licuado de
petrdleo, también me preguntd qué me parecia que la ENAP
entrara en el negocio, y un montdén de cosas mas. Sobre el gas
natural, me preguntdé sobre Agesa y Metrogas, y le dije lo mismo
que les estoy diciendo a ustedes: que a mi me parecia un actuar
muy grave de parte de la empresa haber torcido el espiritu de
la ley, a pesar de que, quizéa, habia un vacio gque les permitia
hacerlo, pero estaban torciendo fuertemente el espiritu de la
ley y habia que cambiar y resolverlo. Pero fue solo eso, y ahi
quedamos. Nunca hablamos de esto tampoco. Asi gque no sé cual
es el origen, de ddénde sale esta iniciativa de rebajar de 9 a
tres por ciento.

La seflora RIQUELME, dofla Marcela (Presidenta) .- Muchas
gracias, profesor.

Al respecto, tengo otra pregunta.

El comparativo con otras legislaciones que se parezcan a la
nuestra, que se parezcan a nuestro mercado de gas natural,
entendiendo que en la Regidén Metropolitana es donde
principalmente existe gas natural y es <casi un mercado
monopdlico, esta rentabilidad de 6 por ciento ¢se parece, es
similar o mds baja que en otros paises que pudiésemos comparar
con el nuestro?

Tiene la palabra, profesor.



El sefior MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemétical].-
Sefiora Presidenta, voy a ser bien honesto. En el estudio de 1la
Fiscalia Nacional Econdémica no hicimos la comparacidn
internacional. (Y por qué no la hicimos? Porque, béasicamente,
entendimos gque habia una regulacién gque exigia una cierta
rentabilidad. Pensamos que estaba bien establecida, y lo Gnico
que hizo el estudio de la fiscalia era ver si efectivamente se
estaba cumpliendo esto o no se estaba cumpliendo, y ahi
llegamos al caso de Metrogas, para ser bien honesto.

Durante 1la discusidén con el exministro Pacheco miramos
rentabilidades en otras partes; no tengo los nuUmeros en la
cabeza, pero hicimos una mirada y nos parecid que esto era
razonable respecto de lo que uno miraba en otros lados. Ahora,
las realidades de los paises son bien distintas. En otros
lugares, por ejemplo, el gas natural puede ser un combustible;
hoy eso estd cambiando, se esta electrificando muchisimo. Pero,
en ese momento, en 2017, la electrificacidédn en mercados mas
desarrollados era més baja y el gas natural tenia una
penetracidén muchisimo mas alta.

Entonces, qué significa eso: que hay méds densidad, méas uso
de esas redes; acd las redes se usan menos y hay méds riesgo,
porgque hay combustibles alternativos, o sea, estd la parafina,
estd el pellet, estd la lefia; hay un montdén de otros
combustibles alternativos que, en otros lugares, no existian y
eso hace que el riesgo sea un poco menor. En cambio aca, al
existir otros combustibles alternativos, hay mas riesgo de

competencia, y eso hace que uno tenga que mirar las realidades
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con cierto cuidado, uno no puede importar sistemas regulatorios
de otros lados. Incluso, hay algunos gque han sugerido que el
gas natural se regule como una empresa modelo, tal como se
regulan los servicios sanitarios, como se regula la transmisioén
eléctrica y como se regula la distribucidén eléctrica, lo cual
seria un grave error. ¢Por qué? Porque hay mucha méas
volatilidad en este negocio; afio a afio cambia muchisimo. En
cambio, en distribucidén eléctrica y en transmisidén eléctrica
uno estéd simplemente pagando por una infraestructura que esté
instalada, y que estd ahi, y a lo méds tendremos que decidir
cuadndo hacemos expansiones 'y cuando no. Pero es una
infraestructura que estd ahi. Acd el gas natural esté
constantemente compitiendo, y efectivamente la demanda puede
ser mucho més alta este afio y mucho mas baja el prdéximo afio y
asi sucesivamente.

Por lo tanto, al ser méds riesgoso el negocio, creo que la
regulacidén donde debo fijar el precio ex-ante, por los prdéximos
5 afios, tal como se hace en el servicio sanitario, me parece
una mirada un poco riesgosa. A mi me gusta mucho més la
regulacidén ex-post: “;Sabe qué mas? Usted puede rentar tanto.
Su negocio tiene cierto riesgo, por lo tanto, ésta es la
rentabilidad permitida. Y yo voy a mirar después; voy a revisar
su contabilidad, voy a revisar todos sus precios, etcétera, y
segin eso le voy a calcular la rentabilidad. Usted tiene este
limite, y no solamente eso, tiene una ventana de tres afios”.
Porque es posible que un afio se pase y otro afio sea menor, y
ahi va promediando. Pero usted debe estar en esta ventana de

tres afios, que también discutimos con el exministro Pacheco.
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Nos parecidé prudente una ventana de tres afios, dandole el
beneficio a la empresa, esto es, que se pase, pero todavia
tener el afio préximo para recuperarse con precios mas bajos. Y
esa mirada ex post, en un negocio con tanta variacién, a
diferencia de estos otros, me parece muy razonable.

Me cuesta 1importar regulaciones de otros lados; las
realidades son distintas. Y yo creo que lo gque teniamos era un
sistema regulatorio bastante razonable. Ademds que estaba la
amenaza de que si la empresa se portaba mal podiamos llegar al
sistema regulatorio de empresa modelo. Esa era la amenaza: si
usted no cumple con la rentabilidad puede caer en un sistema
regulado de tarifas, tal como existe en estos otros sectores,
que es basicamente una regulacidn tipo empresa modelo. Y para
cualquier empresa eso seria bastante desafortunado; era una
amenaza bastante fuerte. Y uno esperaria que con esa amenaza
las empresas cumplieran con esta rentabilidad maxima que podian
tener.

Pero, volviendo a su pregunta original, no estamos importando
una regulacidén de otros lados, pero si la rentabilidad del
negocio nos parecia mas o menos razonable, mirando la realidad
de otras partes y la realidad local.

La seflora RIQUELME, dofla Marcela (Presidenta) .- Muchas
gracias, profesor.

Una Gltima pregunta, que ha sufrido algunas modificaciones.

Originalmente, iba a preguntarle en cuanto a los ingresos,
esta rentabilidad integrada de Metrogas y de Agesa, si esta
sumatoria ha excedido el 9 por ciento -como asi entendemos que

ha sucedido-, ;qué debiéramos hacer con el exceso, desde su
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perspectiva, mas alld del punto de vista legal? Pero también,
a propodésito de lo que estdbamos conversando recién, ¢;no sera
que esta rebaja en la rentabilidad podria considerarse como
una especie de castigo por este exceso? ;Cudl es su opinidn
como experto en el area?

Tiene la palabra, sefior Montero.

El sefilor MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catélica de Chile) [via telemadtica]l.-
Sefiora, Presidenta, me estd llevando a temas gque van un poquito
mas alld de mi &rea de conocimiento.

Creo que hay algo de eso, lo ultimo gque usted dijo. Creo que
esta rebaja, de alguna manera, es una seflal de castigo a 1lo
que hizo Metrogas. Asi lo veo. Esa es mi interpretacidn. Puedo
estar equivocado.

Usted me estd pidiendo una interpretacidén de cdmo lo veo y
estoy saliéndome de mi experticia. Estoy interpretando cosas
que he visto. Considero que es una sefial de castigo.

Ahora bien, el problema es que una sefial de castigo afecta a
todo el sector completo y no solo a Metrogas. Metrogas hizo
algo muy, muy feo, pero estamos castigando a una empresa y esté
afectando a todas las demés.

Efectivamente, creo que la gente estaba esperando una sefial
fuerte, y el gobierno -supongo- habra introducido este cambio,
de alguna manera, para responder a esa seflal de castigo, creo
yo. Estoy de acuerdo con esa mirada. No estoy diciendo que sea
su mirada, mas bien con esa hipdétesis. Y hay que tener cuidado,
porque puede afectar a otro sector.

Ahora, si se excedid, esa es la segunda parte de su pregunta.
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Con la primera parte de su intervencidén, estoy totalmente de
acuerdo. Obviamente, se excedié en 9 por ciento con esta
integracién. O sea, si integramos ahora, estamos pasados. Pero
;qué hacer? Esta es la tercera parte de su pregunta. ;Qué hacer
con ese exceso y cbdmo compensarlo?

Me viene a la cabeza gqué pasa, por ejemplo, cuando uno
encuentra casos de colusién y efectivamente las empresas cobran
un sobreprecio y hay que compensar a los consumidores, ver
todos los estudios de cuanto fue el sobreprecio y de cuanto
debiera ser la compensacidén, etcétera, etcétera; hay varios
casos todavia que estédn en discusién.

En este caso particular, como no hay una ilegalidad per se,
porque efectivamente la empresa se acogid a esta clausula que
estaba dando vueltas, o a este vacio, me cuesta pensar cual va
a ser el instrumento que se va a aplicar. Ahora, si se pudiera
aplicar un instrumento. Efectivamente, pediria una
compensacién -sin duda- por este exceso de rentabilidad,
repartido -no sé- en los préximos cinco afios, lo que usted
quiera o como sea; o, por ultimo, decirle a la empresa: su
rentabilidad para los prdéximos cinco afios, pensando en este
exceso, no va a ser de 9 por ciento, como tienen otras empresas
del resto del sector. Usted va a recibir un castigo para los
préximos cinco afios, y esa rentabilidad va a ser de 8 por
ciento, mientras compensa, de alguna manera, por este exceso
que obtuvo en estos afios. No sé si 8 u 8,5 por ciento. Habria
que hacer un calculo.

El problema es que judicialmente uno va a entrar en temas

regulatorios de discriminacidédn. Por qué a una empresa del
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sector se le estd cobrando 8 coma algo y a otras, nueve por
ciento? Eso se va a judicializar, si o si. Metrogas va a decir
que esto es discriminatorio, y perfectamente una corte puede
decir lo mismo y que usted no puede discriminar.

Finalmente, lo que hay que hacer ahi.. No sé cual es el
instrumento disponible. Pero, para mi, lo que deberia ocurrir
es que debiera procederse con esta compensacién, y la manera
més facil de hacerla es simplemente decirle a Metrogas: por
los préximos afios, la rentabilidad integrada de todo su negocio
junto con Agesa no serd de 9 por ciento, como en el resto del
sector, sino de 8 coma algo. Pero no sé si es algo que se pueda
aplicar en la practica, porque va a tener todos estos problemas
legales.

Eso es, Presidenta.

La sefiora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta) .- Profesor,
muchisimas gracias por su tiempo, por la gentileza de habernos
ilustrado de manera tan clara sobre este tema. Nuevamente, le
extiendo el agradecimiento de todos los diputados presentes, y
queda liberado de la comisiédn.

El sefilor MONTERO (profesor del Instituto de Economia de la
Pontificia Universidad Catdélica de Chile) [via telemétical.-
Muchas gracias a todos por la atencidn y por la oportunidad
que me han dado de exponer frente a ustedes.

La sefiora RIQUELME, dofia Marcela (Presidenta) .- Diputados,
teniamos citado para la sesidén de hoy al fiscal nacional
econdémico, y como no pudo asistir hicimos el cambio con el

profesor investigador, sefior Juan Pablo Montero.
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El fiscal nacional econdémico, seflor Ricardo Riesco
Eyzaguirre, quedaria invitado para la séptima sesidén, del 13
de septiembre, vy luego seguiriamos con el resto de los
invitados del listado.

Quiero recordarles dque también tenemos invitadas a las
organizaciones de consumidores: a la Conadecus y al Servicio
Nacional del Consumidor, para tratar el Gltimo aspecto que tocd
el profesor Montero.

Por haber cumplido con su objeto, se levanta la sesidn.

-Se levantd la sesidén a las 09:35 horas.

CLAUDIO GUZMAN AHUMADA,
Redactor,

Jefe Tagquigrafos de Comisiones.



