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. RESUMEN EJECUTIVO

El estudio de mercado que se desarrolla en este documento se enfoca en el mercado del
gas. Abarca todos los eslabones del mercado de gas licuado de petréleo (indistintamente,
“GLP”) y del mercado de gas natural (indistintamente, “GN”). El inicio de este estudio se
fundamentd en una serie de razones que se encuentran en la minuta de lanzamiento de
fecha 23 de noviembre de 20202.

En ella se listan cuatro motivos principales que, en opiniébn de la Fiscalia Nacional
Econdmica (“FNE”), ameritaban iniciar un estudio de este mercado. En particular, se
menciond que resultaba de interés la estructura de propiedad horizontal por la integracion
existente en muchos mercados geogréficos, la estructura vertical por existir un alto grado
de integracion a nivel nacional, los diferenciales de precios observados entre los distintos
formatos de los combustibles, asi como la asimetria regulatoria que existe entre el gas y el
resto de los servicios béasicos, que estan sujetos a regulacién desde el punto de vista
econdmico, mientras que el gas en gran parte funciona bajo las reglas del mercado.

La hipoétesis de falta de competencia para este estudio fue la siguiente: “existen espacios
en el mercado del gas que no se encuentran funcionando de forma adecuada desde el
punto de vista de la competencia, lo que estaria provocando que las condiciones
comerciales a las que pueden acceder consumidores mayoristas y minoristas en el pais no
sean las optimas”.

Para el desarrollo del estudio se recopilé informacion de diversas fuentes, lo que permite
contar con un set de datos inédito para el analisis del mercado del gas. Debe destacarse
que los actores del mercado aportaron la informacién requerida por la FNE de manera
expedita y completa. Las principales fuentes de informacion que se tuvieron a la vista para
desarrollar el presente informe fueron las siguientes:

¢ Informacion detallada de la operacién de los distribuidores mayoristas de GLP;

¢ Informacion detallada de la operacion de los distribuidores de GN;

e Historia y regulacién del sector;

¢ Reuniones sostenidas con distintos actores del mercado, incluyendo distribuidores
mayoristas de GLP, distribuidores de GN, distribuidores minoristas de GLP, expertos
y autoridades estatales.

e Un informe econdémico del profesor Alexander Galetovic enviado por Empresas
Gasco S.A. (“Gasco”); y

e Un informe econémico de Compass Lexecon enviado por Empresas Lipigas S.A.

(“Lipigas).

2 FNE Division Estudios de Mercado, «Minuta de lanzamiento del Estudio sobre el Mercado del Gas», Rol
N2EMO06-2020, 23 de noviembre de 2020, disponible aqui.
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La FNE ha contado con la asesoria permanente de los académicos Juan Pablo Montero
(Pontificia Universidad Catdlica de Chile) y Eduardo Saavedra (Universidad Alberto
Hurtado). Adicionalmente, el economista de la Universidad de Oxford, Christopher Decker,
ha escrito a solicitud de la FNE un informe, adjunto como Anexo A, que describe y analiza
alternativas de politica publica para fortalecer la competencia en el mercado del gas en
Chile.

Como antecedente previo y general al analisis del mercado del gas, se debe tener presente
que Chile es uno de los pocos paises de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdémico (“OCDE”), junto con México, Costa Rica y Colombia, en que el uso del GLP es
de tanta importancia para satisfacer las necesidades de la poblacion. En la mayoria de los
paises de la OCDE, el uso del GLP generalmente esta reservado para lugares muy aislados
(de baja densidad) o para uso recreacional (camping o parrillas). En Chile, en cambio, la
penetracion de la red de GN es tan baja que un 80% de las comunas del pais no tiene
acceso a GN. Ello es asi incluso en algunas areas de alta densidad urbana, pese a que en
ellas la penetracion de la red de GN es fuerte en casi todos los paises de la OCDE. Una
posible explicacion de esta diferencia es que, en la mayoria de los paises OCDE, en general
las redes de GN se han desarrollado a instancias y como consecuencia de politicas publicas
impulsadas por los Estados para garantizar a la poblacién el acceso a este servicio basico
y de consumo masivo. En Chile, por su parte, la expansion de la red de GN ha dependido
y depende de la iniciativa privada y, por tanto, de los incentivos que para ello entregue el
mercado, con injerencia minima del poder central. Naturalmente, se trata de una definicion
de politica publica del Estado de Chile que escapa del ambito de atribuciones de la FNE,
que en lo que sigue analizard y propondra recomendaciones para mejorar la competencia
sobre la base de la estructura y dindmicas actuales de la industria del gas en nuestro pais.

El analisis del estudio del mercado del gas se dividira en cuatro secciones. En la primera
se revisara la operacion del mercado de GLP, mientras que en la segunda se hara lo propio
con el mercado de GN. Luego, en la tercera seccion se analizaran los efectos de la
integracién horizontal en los mercados de GLP y GN. Finalmente, se expondran de manera
resumida las propuestas que la FNE recomienda para cada uno de los problemas
detectados. Tanto en este resumen, como en el cuerpo del informe, todas las cifras y
resultados estadisticos que se presentan, salvo que explicitamente se sefiale lo contrario,
corresponden a magnitudes reales en moneda de mayo del presente afio.

A. Mercado de Gas Licuado de Petroleo (GLP)

i. Importacion y almacenamiento de GLP

En Chile, la mayor parte del GLP es importado via maritima, siendo la produccion local
suficiente para satisfacer solo un 25% de la demanda interna. Para la importacion de este
combustible existen tres grandes terminales maritimos con dedicaciéon exclusiva a este
combustible. El de mayor capacidad (145 m3) es el terminal de Gasmar S.A. (“Gasmar”) en
Quintero, cuyos propietarios durante el desarrollo de este estudio de mercado eran Gasco
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(64%) y Abastible S.A. (“Abastible”) (36%). Durante el afio 2021, Gasmar fue enajenada a
un tercero sin participacion en el mercado de GLP, cumpliendo asi la Resolucion N° 51/2018
del H. Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (“TDLC”), ratificada por la Excma. Corte
Suprema (“Corte Suprema”). El segundo en tamario es el terminal de propiedad de Oxiquim
S.A. (“Oxiquim”) (50 m3), que también se encuentra en Quintero, y que cuenta desde el afio
2015 con un contrato en virtud del cual su Unico cliente es Lipigas. Por ultimo, se encuentra
el terminal de Hualpén (40 m3), cuyos propietarios son Gasmar (50%) y Abastible (50%).
Fuera de estos terminales de uso exclusivo, las distribuidoras mayoristas de GLP pueden
acceder a GLP que vende la Empresa Nacional de Petréleo (“ENAP”) -que tiene terminales
e instalaciones que puede utilizar para petréleo o GLP- asi como a GLP que proviene de
importaciones desde Argentina, las cuales son principalmente vendidas por YPF.

Existen dos asuntos de interés respecto del funcionamiento de este eslab6n de la cadena
de suministro de GLP. El primero es que, al observar el desarrollo histérico de este
mercado, es posible identificar que Lipigas pudo participar en él hasta el afio 2015 sin tener
acceso directo a un terminal maritimo, abasteciéndose de distintas maneras incluidas
compras en el mercado secundario nacional e importaciones via terrestre. Esto resulta
relevante puesto que al menos es un indicio de que, al menos durante el periodo analizado
para este estudio, la falta de acceso directo a usar capacidad en un terminal maritimo
pareciera no haber funcionado como una barrera a la entrada en este mercado. Ello
pareciera en principio seguir siendo el caso, pues a partir de este afio, producto de la
desinversién de Gasmar -que ademas ahora es de propiedad de terceros no integrados en
la industria-, otro distribuidor mayorista de GLP, como es Gasco, estaria participando en el
mercado sin tener acceso directo a un terminal maritimo.

Un segundo asunto de interés es que, al revisar los precios a los que compran GLP los
distribuidores mayoristas, observamos que existe muy poca variaciéon entre ellos. Esta
afirmacion es incluso valida para los distribuidores mayoristas de menor tamafio que tienen
presencia en mercados geograficos pequefios, como Gas HN o Gas Maule. Una probable
explicaciéon de este fendmeno puede encontrarse, al menos en parte, en el rol que juega
ENAP, puesto que es una vendedora relevante de GLP y, ademas, cuenta con plantas de
envasado en algunas localidades del pais a las que puede acceder cualquier distribuidor
mayorista de GLP.

Por todo lo anterior, estimamaos que, en base a la informacion analizada y durante el periodo
gque abarca este estudio, es posible afirmar que el hecho de no contar con acceso directo a
un terminal maritimo pareciera no haber constituido una barrera de entrada para la
distribucion mayorista de GLP en Chile y, ademas, que los terminales maritimos parecieran
no haber sido una fuente de exclusion de competidores. Asimismo, estimamos que, en base
a la informacion analizada y durante el periodo que abarca este estudio, es posible afirmar

3 Resolucion Corte Suprema. 13 de noviembre de 2019. Rol N°4108-2018.
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que los distribuidores mayoristas de GLP en Chile parecieran poder acceder y estar
accediendo a precios de GLP en condiciones competitivas.

ii. Competencia entre distribuidores mayoristas de GLP

En el segmento de distribuidores mayoristas se encuentran tres empresas presentes en
casi todo el pais: Abastible, Gasco y Lipigas. En algunos lugares existen empresas locales
que también compiten, como Gas HN o Gas Maule, pero su participacién es muy marginal,
por lo cual las estadisticas y resultados que presentamos reflejan en gran medida la
dinamica de competencia entre las tres principales distribuidoras mayoristas de GLP.

En base a la informacion que se recopil6 y analizé durante este estudio, es posible afirmar
gue la intensidad competitiva del mercado de GLP en Chile es baja y que el riesgo de
coordinacion entre competidores es alto. Esto se debe a factores estructurales del mercado
y tiene un efecto negativo posiblemente relevante en el precio de comercializacion del GLP
en nuestro pais.

Para llegar a esta conclusion, entre otras cosas se realizaron dos ejercicios de caracter
econémico. En el primero, se caracteriz6 mediante un ejercicio econométrico la asimetria
con la cual una variacion en los costos de adquisicion del principal insumo, que es el GLP,
es traspasada a los precios de venta por los distribuidores mayoristas del combustible. Se
constatd que tal asimetria per se es costosa para los consumidores, y que sus
caracteristicas particulares dan cuenta de una intensidad de competencia baja en este
segmento del mercado. En el segundo ejercicio, se realizdé un andlisis de caracter empirico
que permite sostener las conclusiones con alin mayor seguridad.

En lo que sigue de esta seccion, se exploraran los factores estructurales que podrian
explicar la baja intensidad competitiva y los riesgos de coordinacion entre competidores
existentes en este mercado, y luego se explicaran los ejercicios de caracter econdmico que
sustentan esta conclusion.

Factores estructurales

En el informe se identifican una serie de factores estructurales que podrian explicar, al
menos parcialmente, la baja intensidad competitiva observada en este mercado y, a su vez,
ser indicativos de altos riesgos de coordinacion entre competidores. En el informe se
exploran tres grupos de factores. Primero, se evalla la concentracion del sector, la simetria
de los competidores y su nivel de contacto multi mercado, es decir, en varias comunas del
pais. Posteriormente, se evallan las caracteristicas de la demanda, para finalizar
estudiando los vinculos entre competidores y la entrada al mercado.

En cuanto al primer grupo de factores, nuestro andlisis revela que existen elevados niveles
de concentracion en la mayor parte de los mercados geograficos o comunas del pais.
Adicionalmente, se observa que, tanto a nivel agregado como desagregado, las empresas
son mas bien simétricas en términos de sus participaciones de mercado y tienen contacto
en varios mercados geograficos, lo que suaviza las asimetrias presentes a nivel
desagregado, es decir, a nivel de comunas.
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En cuanto al segundo grupo de factores, observamos que la demanda presenta una
estacionalidad muy marcada -principalmente por la temperatura- y se ha mantenido estable
en el tiempo. Por otra parte, las 6rdenes que enfrentan los incumbentes son regulares o
similares en tamafio y, ademas, son frecuentes. Cada distribuidor mayorista recibid
mensualmente mas de 6.500 pedidos en promedio durante el afio 2019, siendo el volumen
de cada pedido casi insignificante en comparacion con el volumen total vendido. Los
compradores mas relevantes, que son los distribuidores minoristas, en promedio y de
manera individual no superan el 0,2% de las compras totales del mercado, mientras que los
de mayor tamafio no superan el 0,5%.

En cuanto al tercer grupo de factores, constatamos que hasta agosto de 2021, es decir,
solo meses atras, existian en la industria instancias de contacto entre competidores. Dos
grupos econdémicos, controladores de dos de los tres incumbentes del segmento de
distribucion mayorista de GLP, controlaban dos terminales de importacion del combustible:
Gasmar y Hualpén.

Respecto a la entrada a la distribucién mayorista de GLP, esta ha sido practicamente nula
en el periodo que estudiamos, es decir, entre los afios 2012 y 2020. Si bien algunas
empresas entraron en la Region del Maule — en 2016 una y en 2020 otra —, en 2020 su
participacién en volumen fue inferior a un 0.1% a nivel nacional y en la Regién del Maule
menor que un 1%. Ademas, si bien estas empresas cuentan con marcas de cilindros
propias, sélo venden directamente al consumidor final®.

Primer ejercicio: Transmision Asimétrica de Precios

Una vez evaluados los factores estructurales, realizamos un breve andlisis exploratorio para
determinar la existencia de posibles cambios de conducta. Este tipo de ejercicio tiene la
finalidad de detectar la presencia de patrones que pudieran ser sintomaticos de mercados
gue no estan funcionando adecuadamente.

Un andlisis de los precios de venta de GLP a través del tiempo permite afirmar que existen
dos grandes periodos de precios en la ventana de tiempo analizada por el estudio. El primer
tramo va desde principios de 2012 hasta fines del afio 2014, en el que los precios rondaron
los $950 el kilogramo de GLP en promedio. El segundo periodo, que se inicia a fines del
afio 2014 y que se mantiene hasta el final del periodo estudiado, esto es, el 31 de diciembre
de 2020, en que los precios rondaron los $750 el kilogramo de GLP en promedio.

4 Una entrada escasa no implica que el mercado necesariamente no sea o no haya sido contestable. Sin
embargo, es un aspecto del cual dejamos constancia porque dinamizar la entrada al mercado, en caso de ser
posible, ciertamente ayudaria a reducir los riesgos de coordinacion.
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Esta diferencia de precio entre los dos periodos se encuentra explicada, al menos de
manera cualitativa, por una pronunciada baja en el precio del petréleo a nivel internacional,
uno de los determinantes del precio internacional del GLP vy, por lo tanto, del de adquisicion
que pagan los mayoristas por el GLP. Una revision de la evolucion de los precios de este
combustible, efectivamente permite observar que existe un primer periodo con un precio
que ronda los $600 por kilogramo equivalente®, situaciéon que cambia drasticamente a fines
del afio 2014 cuando el precio baja hasta aproximadamente $300 por kilogramo
equivalente. Este cambio, observamos, se refleja en los precios de paridad de importacion
de GLP y en el promedio pagado por los mayoristas, los que fluctian de manera similar.
Estos precios seguramente se explican por los shocks de costos que experimentaron los
mayoristas de GLP, debido a fluctuaciones de precios importantes en los mercados
internacionales del combustible.

Sin perjuicio de que efectivamente la baja en los precios internacionales de GLP repercutio
en una baja en su precio de venta a nivel local, resulta de interés dimensionar la intensidad
con que ésta fue traspasada a los consumidores. Para ello, a modo descriptivo,
examinamos los margenes -la diferencia entre el costo del combustible y el precio de venta,
no la utilidad- de las empresas. Al igual que lo que se observa a nivel de precios de venta
y costos de adquisicion, en el caso de los margenes también es posible distinguir dos
periodos de tiempo claros. Hasta fines de 2014, las distribuidoras mayoristas de GLP tenian
un margen en torno al 35%. A partir de fines de 2014 y hasta finales de 2020, el margen de
las distribuidoras mayoristas de GLP sube a un rango que se mueve entre un 50% y 55%.
En términos absolutos, las distribuidoras aumentaron su margen entre $80 y $272 por
kilogramo, dependiendo del canal.

Esta fluctuacibn de margenes es consistente con un fendmeno que comiUnmente es
denominado como transmisién asimétrica de precios o efecto de rockets and feathers
(cohetes y plumas), en que los incrementos en los costos son transmitidos de manera muy
rapida (el cohete), mientras que las bajas de manera muy lenta (las plumas). Sin embargo,
debe destacarse que en los ejemplos conocidos de este efecto -como en el mercado de la
gasolina- la caida mas lenta en precio (como una pluma) se produce en un periodo de
tiempo relativamente corto (normalmente como maximo semanas), mientras que en los
datos observados en el estudio nunca se produce una caida de los precios en linea con la
caida de los costos, pese a que ya han transcurrido mas de 5 afios. Esta asimetria la
caracterizamos rigurosamente, mediante un ejercicio econométrico, el que se describe en
detalle en la Seccion Ill. C. iii. y que concluye que este efecto esta produciendo un impacto
negativo considerable en el bienestar de los consumidores nacionales.

Las teorias econdmicas que buscan explicar este fendmeno de aumento de margenes pese
a la disminucion de costos pueden agruparse en tres categorias. Una primera teoria
economica sefala que ella se produce por la existencia de costos de ajuste 0 menu, esto

5 Un kilogramo equivalente corresponde a la energia contenida en un kilogramo de GLP.
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es, por el costo de tener que modificar la informacién publicamente disponible sobre los
precios del producto en cuestion. Esta razén parece no aplicarse al mercado en analisis,
puesto que en él los precios normalmente varian de manera periédica. Adicionalmente, esta
teoria es relevante para explicar caidas asimétricas de precios sélo en el corto plazo -ya
que en el mediano o largo plazo la inversion en el ajuste es posible y necesaria en un
mercado competitivo-, cuestion que como se explicd, no ocurre en este mercado dado que
los precios no han bajado proporcionalmente a la disminucion de costos desde finales del
afio 2014.

Una segunda teoria econdmica sefiala que la transmision asimétrica se produce por la
existencia de costos de busqueda distintos segun el nivel en que se encuentren los costos.
Segun esta teoria, la elasticidad de sustitucion de los consumidores depende de las
expectativas de costos. En periodos donde se espera que los costos sean altos (menor
dispersién de precios), el consumidor busca menos que en aquellos donde se espera que
los costos sean bajos (mayor dispersion de precios). Nuevamente esta razén solo explica
transmisiones asimétricas en el corto plazo, pero no en el mediano o largo plazo como
ocurre en este caso.

Finalmente, una tercera teoria econémica sefala que el efecto sefialado se produce por el
ejercicio de poder de mercado en un escenario caracterizado por una intensidad competitiva
baja. Esta parece ser la tesis que mejor explica lo que se encuentra ocurriendo en este
mercado.

Segundo ejercicio: Test de Borenstein y Shepard

El segundo ejercicio que se realiz6 es de caracter econométrico. En este, se utiliza como
marco tedrico la literatura sobre modelos de juegos repetidos de equilibrios cooperativos.
En estos se muestra que los margenes gue se puede sostener un acuerdo tacito o explicito
aumentan con el valor esperado de las rentas futuras de los actores del mercado. Como
resultado, los margenes aumentaran cuando se espera que la demanda crezca o que los
costos marginales disminuyan.

Borenstein y Shepard (1996) observan que su test es especialmente aplicable en aquellos
contextos de mercado en que existe demanda o precios ciclicos®. Esto pues es razonable
asumir que los agentes econdémicos tendran una buena idea de las rentas que pueden tener
en los periodos futuros. Como hemos visto, en el mercado del GLP observamos
precisamente que la demanda exhibe un comportamiento ciclico al igual que el precio de
adquisicion del GLP.

6 Severin Borenstein y Andrea Shepard, «Dynamic Pricing in Retail Gasoline Markets», The RAND Journal of
Economics 27, n°3 (1996): 429-451, disponible aqui.
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Realizados los ejercicios econométricos necesarios y que pueden verse con mayor detalle
en la Seccion l.C.iv., estos muestran que en el mercado nacional del GLP existe evidencia
consistente con un mercado en que la intensidad competitiva es baja.

Impacto de la baja intensidad competitiva

La baja intensidad competitiva del mercado del GLP en Chile posiblemente tiene un efecto
negativo relevante en el precio de comercializacion del combustible en nuestro pais. Para
dimensionar este efecto, explotamos el que los distribuidores mayoristas de GLP no hayan
traspasado totalmente a los precios de venta del GLP a nivel local la disminucion de costos
producto de la baja en el precio del combustible a nivel internacional, que tuvo lugar a finales
de 2014.

Para tales efectos, tomamos los margenes promedio en pesos de las distribuidoras
mayoristas de GLP en el ultimo periodo observado (o régimen de precios), que basicamente
considera el afio 2020, y los comparamos con los margenes que se observan entre el afio
2012 y 2014. Pudimos observar que los margenes de las distribuidoras mayoristas de GLP
hoy en dia son sisteméaticamente superiores a los margenes a finales del afio 2014. En
efecto, y dependiendo del sub-canal de distribucion, esta diferencia de margenes, que no
fue traspasada al precio del GLP fluctta entre $136 y $272 por kilogramo para el caso del
GLP envasado, mientras que para el GLP granel fluctia entre $80 y $106 por kilogramo.

Esta diferencia de margenes se traduce para los distribuidores mayoristas de GLP en un
ingreso adicional que asciende anualmente a aproximadamente USD $261 millones.

Ello representa el ingreso adicional de los distribuidores mayoristas de GLP producto del
aumento de margenes que se hace posible al menos en parte a la dinamica competitiva del
mercado del GLP en Chile. Este dato no representa necesariamente el impacto negativo en
el precio de los cilindros de GLP para los consumidores finales, ya que una parte de ese
margen adicional de los distribuidores mayoristas de GLP es absorbido por los
distribuidores minoristas de GLP. No nos es posible realizar un calculo totalmente exacto
del impacto en precios para los consumidores finales, puesto que no contamos con los
datos de precio de venta a publico de los aproximadamente 5.600 distribuidores minoristas
que participaron en este mercado a nivel nacional, en nuestra ventana de estudio. Sin
embargo, como aproximacion muy certera, calculamos el impacto considerando el margen
adicional del canal directo ($136 pesos por kilogramo de GLP), que es el canal en que el
margen adicional es el mas bajo, y se multiplic6é por el total de cilindros vendidos
anualmente por los tres distribuidores mayoristas del GLP. A esto se agregaron los
margenes del canal granel, en el cual todas las ventas son directas.

Este ejercicio dio como resultado que, producto de la baja intensidad competitiva del
mercado del GLP en Chile, el impacto en los consumidores finales asciende en forma anual
a aproximadamente USD $181 millones, lo que equivale a un 15% del valor de venta al
publico de cada cilindro de GLP.
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iii. Restricciones verticales entre distribuidores mayoristas y minoristas de
GLP

Las restricciones verticales entre distribuidores mayoristas y distribuidores minoristas de
GLP podrian ser un problema para el correcto desarrollo competitivo del mercado de GLP
en Chile. Relaciones de gran rigidez podrian hacer que se replique en los distribuidores
minoristas de GLP aguas abajo la baja intensidad competitiva que existe en la distribucion
mayorista de GLP aguas arriba. Adicionalmente, esta rigidez de las relaciones entre
distribuidores mayoristas y minoristas del GLP podria actuar como una barrera a la entrada
de nuevos competidores en el mercado de la distribucidon mayorista de GLP, toda vez que
ello podria hacer que un nuevo entrante careciera en la practica de una adecuada red de
distribucién minorista de GLP”.

Una revision de la forma en que hoy en dia operan las relaciones verticales en el mercado
del GLP en Chile permite afirmar que estamos en presencia de una alta rigidez que podria
estar impactando en la competencia, tanto inter-marca (entre los cilindros de GLP de los
distintos distribuidores mayoristas) como intra-marca (entre los cilindros de GLP de un
mismo distribuidor mayorista).

Por una parte, existe una cantidad sumamente baja de distribuidores minoristas de GLP
que venden mas de una marca. Aclaramos que consideramos para estos efectos como
distribuidor minorista “multimarca” a cualquier distribuidor minorista que haya vendido al
menos dos marcas de GLP en un periodo determinado, sin cuantificar si la compra a una
segunda marca, por ejemplo, fue marginal o esporadica. Asi, en el periodo analizado, entre
los afios 2012 y 2020, observamos que unicamente 130 distribuidores minoristas de GLP,
de un total de 5.600, tuvieron la calidad de ser “multimarca”. Esto equivale tan sélo a un
2,3% de los distribuidores minoristas de GLP en Chile.

Otra forma de observar cuan rigidas son las relaciones verticales entre distribuidores
mayoristas y minoristas de GLP en Chile es analizar el nimero de distribuidores minoristas
que cambiaron de ser distribuidor de una marca a otra durante un periodo de tiempo. Un
numero relevante de cambios apuntaria, naturalmente, a una menor rigidez en las
relaciones entre distribuidores mayoristas y minoristas de GLP. En este caso también
vemos que el nimero es sumamente bajo. Durante los 9 afios para los que contamos con
datos, Unicamente 96 distribuidores minoristas de GLP cambiaron de distribuidor mayorista
de GLP. Esto equivale tan s6lo a un 1,7% de los distribuidores minoristas de GLP en Chile.

Vale la pena preguntarse qué podria explicar este altisimo nivel de rigidez o lealtad de los
distribuidores minoristas a los distribuidores mayoristas de GLP en Chile. En base a lo
analizado, sugerimos que la explicacion puede darse por dos factores principales.

7 Especialmente, habiéndose dejado ya por establecido en el acapite A. i. anterior que, en base a la informaciéon
analizada y durante el periodo que abarca el estudio, el no contar con acceso directo a un terminal maritimo
pareciera no haber constituido una barrera de entrada para la distribucion mayorista de GLP en Chile.
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Una primera explicacion puede darse por los términos contenidos en los contratos que
suscriben los distribuidores mayoristas con los distribuidores minoristas de GLP. Debemos
asumir que dichos términos son impuestos por los distribuidores mayoristas de GLP, ya
que, como vimos en el acapite A. ii. anterior, dados los volimenes solicitados los
distribuidores minoristas tienen escaso poder de negociacion. Por ejemplo, un analisis de
todos los contratos vigentes de los tres distribuidores mayoristas de GLP en la Region de
los Lagos -y que segun dieron cuenta las empresas mayoristas, en su mayoria representan
los formatos tipos de contratos utilizados a nivel nacional-, equivalentes a un total de 185
contratos, permite observar que en la gran mayoria de ellos existen clausulas que buscan
rigidizar la distribucién de GLP.

Casi undnimemente estos contratos contienen clausulas de exclusividad con plazos de
salida, en algunos casos, de larga duracién, y con sanciones por incumplir la exclusividad,
cuestion que debilita la competencia inter-marca, es decir, entre los distribuidores
mayoristas de GLP. Con estas clausulas, en definitiva, cada distribuidor mayorista de GLP
tiene su propia red de distribuidores minoristas. Ello trae aparejado que los distribuidores
mayoristas de GLP no compiten intensamente entre si por captar, a través de mejores
precios, a los distribuidores minoristas de los otros distribuidores mayoristas de GLP.
Adicionalmente, algunos contratos contienen restricciones geograficas, mientras que un
namero menor, pero considerable, establece implicitamente precios maximos de reventa.
Las restricciones geograficas, al menos, debilitarian la competencia intra-marca, es decir,
que los distribuidores minoristas del mismo distribuidor mayorista de GLP compitan
intensamente entre si por captar a mas clientes a través de mejores precios.

Todas estas restricciones verticales, que por las razones antes sefaladas se puede asumir
gue son impuestas por los distribuidores mayoristas a los distribuidores minoristas de GLP,
no tienen una razén de ser clara ni una contraprestacién a nivel contractual que las
justifiquen. En diligencias realizadas para indagar sobre la justificacion de este tipo de
restricciones, ninguna empresa pudo proveer, en opinidon de esta Fiscalia, razones claras
gue las justifiguen. La mayor parte de ellas apunt6 a la exclusividad como una condicién
para garantizar la seguridad de los cilindros, pero ello se contradice con clausulas
contenidas en los contratos que, por lo general, endosan la total responsabilidad de los
cilindros y su seguridad al distribuidor minorista una vez que se le entrega.

Una segunda explicacion es que, especialmente durante los Ultimos 3 afios, los
distribuidores mayoristas de GLP han aumentado los incentivos para que los distribuidores
minoristas de GLP les sean leales y no se cambien de marca. Esto eventualmente podria
ser sintomatico de una mayor competencia en el mercado, esto es, de que los distribuidores
mayoristas de GLP hubieran aumentado los beneficios como herramienta de fidelizacién
porque corrian el riesgo de perder a sus distribuidores minoristas de GLP. Sin embargo,
segun reuniones sostenidas con agentes del mercado, estos pagos de los distribuidores
mayoristas de GLP a los distribuidores minoristas buscan, en su mayor parte, simplemente
recompensar la exclusividad. En consecuencia, es posible afirmar que los distribuidores
mayoristas de GLP estan realizando esfuerzos considerables por mantener, especialmente
a través de la exclusividad, la rigidez de la red de distribucién minorista de GLP.
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Estas restricciones verticales resultan preocupantes desde el punto de vista competitivo,
especialmente porque permiten a los distribuidores mayoristas de GLP replicar o transmitir
su baja intensidad competitiva a la distribuciobn minorista de GLP. Asimismo, estas
restricciones verticales podrian estar dificultando la entrada de un nuevo competidor a nivel
de distribucion mayorista de GLP, toda vez que, como consecuencia de las restricciones
verticales, un nuevo entrante no podria -0 le seria casi imposible- contar con una red de
distribucion minorista de GLP a nivel nacional. Tal como hemos sefialado en la seccién
anterior, esta baja intensidad competencia estaria teniendo un impacto sustantivo en los
precios del GLP que pagan los consumidores nacionales.

B. Mercado de Gas Natural (GN)
i. Transporte del GN

En el pais existen una serie de redes de transporte de gas natural. La mayoria de ellas esta
conectada a un terminal maritimo o cruzan la frontera hacia Argentina. Desde un punto de
vista de capacidad, la mayor parte de ellas tiene una capacidad ociosa relevante, excepto
en aquellas partes de las redes que se encuentran mas cercanas a zonas pobladas de
mayor densidad.

Esta actividad de la cadena cuenta una regla que obliga al duefio de la red, el concesionario,
a operar bajo el sistema de acceso abierto conforme a lo dispuesto en el Decreto N°263 de
1995 del Ministerio de Economia (“Reglamento de Concesiones”). Dicha norma define el
acceso abierto como “el ofrecimiento que las empresas concesionarias de transporte de
gas realicen de sus servicios de transporte en igualdad de condiciones econémicas,
comerciales, técnicas y de informacion, respecto de su capacidad de transporte disponible”.

Sin embargo, esta regla no ha tenido mayor uso, principalmente por lo incompleta de la
regulacién al respecto, la que se limita basicamente a explicar o que es el acceso abierto,
pero no da cuenta de la manera en que se debe concretar. Esta falta de regulaciéon no es
meramente una preocupacion en abstracto, sino que ya han existido litigios al respecto. En
efecto, esto ocurrid en la controversia suscitada a raiz de la solicitud de acceso de un nuevo
terminal de gas natural licuado, GNL Talcahuano, a Gasoducto del Pacifico, asunto que fue
litigado por la Corte Suprema® y que también fue objeto de una investigacion por parte de
la FNE que culminé recientemente, ordenando que se remitieran los antecedentes a esta
Division de Estudios de Mercado®.

8 Sentencia Corte Suprema, Rol N°41.279-2020, de fecha 7 de agosto de 2020.
9 FNE Divisién Antimonopolios, Informe de archivo “Denuncia por conductas exclusorias en el mercado de
provision de GNL”. Rol N°2.592-19. 1 de octubre de 2021. Disponible aqui.
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ii. Limites de rentabilidad en la distribucion de GN

Las empresas de distribucién de gas natural estdn sujetas a una tasa de rentabilidad
méxima por cada zona de concesion, que contempla el promedio simple de sus
rentabilidades anuales de los ultimos tres afios. Este tipo de regulaciéon de rentabilidad es
muy antigua en la regulacion, pero histéricamente la normativa no contemplaba una forma
adecuada ni completa de calcularla, por lo cual en los hechos no era fiscalizada
adecuadamente por la autoridad competente ni se sufrian consecuencias por superar el
maximo de rentabilidad. La Ley N°20.999, promulgada en febrero de 2017 (indistintamente,
“Ultima Reforma”) y que modifico el Decreto con Fuerza de Ley N°323 del Ministerio del
Interior de 1931 (en adelante, “Ley de Servicios de Gas” o “DFL N°323”), remedié muchos
de estos problemas, incorporando una metodologia clara de la forma de calcular la
rentabilidad maxima y estableciendo una consecuencia 0 sancién para el caso de que fuera
sobrepasada, cual es que la distribuidora de GN pasaria a un régimen de regulacion de
precios, de manera inmediata, siguiendo una metodologia contenida en la propia ley.

Dada la importancia de esta rentabilidad maxima, la normativa mira con mucho cuidado las
relaciones verticales de las empresas distribuidoras de GN. Ello se debe a que existe el
riesgo de que una empresa distribuidora de GN disminuya su tasa de rentabilidad por medio
del aumento “artificial” de sus costos, traspasando rentabilidad a una empresa integrada
verticalmente que no esté sujeta a la tasa de rentabilidad.

Atendido ese riesgo, la Ley de Servicios de Gas exige que las compras de GN entre
empresas relacionadas se realicen necesariamente a través de licitaciones publicas e
internacionales!®. Sin embargo, un articulo transitorio de la referida Ley N°20.999
establecié una excepcion a la regla anterior para aquellos casos en que, con anterioridad a
su publicacion, existiera un contrato de suministro de GN entre una empresa distribuidora
de GN y una empresa relacionada®!. La Historia de la Ley no lo dice explicitamente, pero
es razonable asumir que la finalidad de este articulo transitorio era interferir lo menos
posible con contratos que se encontraran en proceso de ejecucién. Como se anticipaba, la
Ley N°20.999 fue publicada en febrero de 2017 y, por tanto, cualquier contrato suscrito entre
entidades relacionadas previo a esa fecha, quedaria fuera del régimen regular de la ley
mientras estuviera vigente dicho contrato.

Durante el desarrollo de este estudio, se constaté que Metrogas S.A. (“Metrogas”) se acogio
al referido articulo transitorio porque, 6 meses antes de la publicacién de la Ley N°20.999,
mas precisamente en julio de 2016, celebrd un contrato con una duracién hasta el afio 2030

10 Articulo 33 quinquies del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
11 Articulo 12 transitorio de la Ley N°20.999, que Modifica la Ley de Servicios de Gas y otras disposiciones que
indica.
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con Aprovisionadora Global de Energia S.A. (“Agesa”), una empresa que fue creada
especialmente al efecto en junio de 2016 como parte de una division de Metrogas.

Como contexto, es relevante explicar que el afio 2013 Metrogas habia celebrado un
contrato de suministro de largo plazo con GNL Chile S.A. (“GNL Chile”) -empresa integrada
verticalmente con Metrogas'?- para el suministro de GN hasta el afio 2030. GNL Chile es la
empresa relacionada a Metrogas que adquiere el GN en el extranjero y lo trae al terminal
de Quintero. Al dividirse Metrogas, entre si y Agesa, dicho contrato con GNL Chile paso a
ser propiedad de esta ultima. Casi de inmediato luego de la divisién, Metrogas y Agesa
celebraron un contrato de suministro, el que en términos simples permitié a Metrogas re-
contratar el suministro que antes tenia asegurado de GNL Chile, pero a un precio mayor.
Asi, este contrato logré elevar de manera importante los costos que antes tenia Metrogas.

En vista de lo anterior, se estimé importante analizar si el referido contrato, celebrado meses
antes de entrar en vigencia la nueva ley, tuvo algin impacto relevante y, especialmente, si
tuvo el efecto desviar rentabilidad de la entidad econdmica sujeta a limites de rentabilidad,
Metrogas, a una entidad econémica relacionada o integrada que no lo esta, Agesa, que era
lo que la normativa justamente buscaba evitar.

La revision de los antecedentes tenidos a la vista permite afirmar que el efecto del referido
contrato fue justamente elevar los costos de Metrogas. En contraposicién, podemos
observar que ni antes ni después de las modificaciones a la Ley de Servicios de Gas los
costos de otras empresas distribuidoras de GN sufren una variacion similar a ésta. Metrogas
es la Unica empresa que se acogié al mencionado articulo transitorio y ello produjo un
desvio de rentabilidad desde una empresa con una rentabilidad regulada hacia una
empresa relacionada o integrada que no esta sujeta a dicha restriccion.

Luego, para estimar el efecto que tuvo la creacién de Agesa sobre el margen conjunto entre
ella y Metrogas, se realizé un ejercicio empirico que puede verse con mayor en detalle en
la Seccion IV.C. A través de este ejercicio fue posible identificar que, al medir a Metrogas
con un distribuidor de gas natural comparable, este Gltimo redujo su margen en 6,2 puntos
porcentuales, mientras que Metrogas, como grupo, esto es, incluyendo tanto a Metrogas
como a Agesa, pudo obtener margenes de 1,2 puntos porcentuales superiores a los que
obtenia antes. Por lo anterior, Metrogas logro ser el Gnico distribuidor al que la reforma legal
no solo no lo afecto, sino que le permitié incluso incrementar su margen. La referida Ley
N°20.999, al incorporar una metodologia clara para el calculo de la rentabilidad maxima de
las empresas distribuidoras de GN, que son concesionarias de un servicio publico, tenia
como uno de sus fines principales que la rentabilidad méaxima fuera bien calculada y que
existiesen consecuencias reales y concretas en caso de superarla. Es por ello que la

12 GNL Chile S.A. es una empresa cuya propiedad se encuentra en manos de Enel Generacién Chile S.A,, la
Empresa Nacional de Petr6leo (ENAP), y Agesa en partes iguales. Su funcidn principal es contratar el suministro
de gas natural de proveedores internacionales, y todo lo necesario para proveer suministro de GN incluyendo
contratos con un puerto (GNL Quintero), almacenamiento, regasificacion y entrega.
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mayoria de las empresas distribuidoras de GN debieron ajustar sus margenes a la baja para
no sobrepasar la rentabilidad méaxima establecida por ley, siendo Metrogas la Unica que no
solo no bajé sus margenes, sino que fue capaz de incrementarlos y, por eso, de aumentar
su rentabilidad a través de una empresa relacionada como es Agesa.

La accion de Metrogas, como grupo, tuvo un impacto relevante. En efecto, desde febrero
de 2017, fecha de publicacién y entrada en vigencia de la Ley N°20.999, ha significado un
incremento de entre un 12,7% y 20,2% en el precio del gas natural residencial pagado por
los clientes de Metrogas. Este incremento también es posible observarlo, aunque en
porcentajes menores, en el sector comercial e industrial. Este diferencial se traduce en
ingresos adicionales obtenidos por el grupo Metrogas, esto es, por Metrogas y Agesa
rondan, entre los $61 y $68 mil millones anuales, equivalentes anualmente entre USD $78
y $87 millones.

C. Integracion horizontal entre GLP y GN

Uno de los aspectos que justificaron iniciar este estudio de mercado dice relacién con la
estructura de propiedad horizontal que existe entre los mercados del GLP y GN. En
particular, se destac6 como potencialmente problemético que los mismos grupos
econdmicos participen en ambos mercados, puesto que esto podria repercutir en una
menor intensidad competitiva en comparacién a una estructura de mercado en que los
distribuidores de GLP y GN no estuvieran relacionados. Esto da por hecho que el GLP y
GN compiten, cuestién que empiricamente se ha observado, puesto que ante la presencia
de una red de GN, los precios del GLP tienden a ser méas bajos.

Siendo asi, a nivel tedrico resulta razonable considerar que una compariia que participa en
el mercado de GLP y que, a su vez, tenga algun grado de participacion en un competidor
presente en el mercado del GN, enfrenta restricciones competitivas mas suaves a la hora
de evaluar un alza de precios. Ello se debe a que la integracién horizontal le permitiria
capturar parte de la demanda que perderia en caso de aumentar el precio del GLP. En
efecto, al menos parte de los clientes que cambiasen de proveedor de combustible ante los
mayores precios del GLP, elegirian a la compafiia de GN en la cual el proveedor de GLP
tiene participaciéon. Dicho de otra forma, a la empresa horizontalmente integrada le resulta
Mmenos costoso subir precios. Y, al mismo tiempo, a la empresa horizontalmente integrada
le resulta mas costoso bajarlos, ya que su pérdida de ingresos es doble: si bien la
participacion de mercado de la empresa de GLP aumenta al bajar los precios, eso hace
disminuir la participacion de la empresa de GN, lo que afecta el rendimiento financiero del
conglomerado como un todo.

Ademas de existir un efecto en la dinamica de precios, es plausible pensar que la
integracion horizontal también pueda afectar la expansion de la red de GN. Al participar en
la propiedad de un competidor en el mercado del GLP, una empresa de GN, al evaluar
expandir su red, no tan sélo considerara como costo el capital que debe invertir para realizar
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la expansién. También internalizara la pérdida de clientes que sufrird la relacionada que
distribuye GLP, ya que eso impacta su rendimiento financiero como conglomerado.

Por otra parte, también hay que considerar la integracion horizontal podria tener efectos
positivos. Ello ocurriria en la medida que existiesen sinergias entre las compairiias
integradas, de manera que su operacion conjunta permitiese una provision més eficiente
de ambos combustibles, y que estas eficiencias fuesen traspasadas a los consumidores.
Adicionalmente, incluso si los efectos negativos de una integracion horizontal fuesen
mayores a los positivos, pero no significativamente mayores, adoptar alguna medida
regulatoria muy invasiva podria resultar contraproducente.

Dado que una evaluacion teérica no permite determinar sin ambigtiedad el efecto de una
integracion horizontal, ni tampoco discriminar entre distintas alternativas de politica publica,
en el estudio caracterizamos mediante un andlisis empirico el signo y relevancia de este
potencial problema. En particular, se realizé6 un analisis de caracter econométrico,
disponible en la Seccion V, que busca medir el efecto de una estructura horizontal integrada
en el precio del GLP y del GN, asi como en la extension de la red de GN. La hipotesis que
se plantea es que la integracion horizontal causaria precios mas altos del GLP y/o del GN
y una menor expansiéon de la red de GN.

Para explorar la hipotesis planteada, dimensionamos el efecto de la concentracion
horizontal con un panel de datos conformado por 70 comunas que tienen al menos una
conexién de GN, en que existen ventas de GLP y para las que disponemos de 108
observaciones, una por mes. Con dicha informacion se realiz6 una estimacion econométrica
que mide el impacto en el precio y en la extension de la red del nivel de concentracion
horizontal que existe en un determinado mercado. El nivel de integracién en un determinado
mercado lo medimos mediante el cociente entre el indice de Herfindahl Hirschman
Generalizado (“IHHG”) y el IHH. El IHHG se calcula de igual manera que el IHH, pero
considerando que dos 0 mas empresas en el mercado estan integradas. Mientras mayor es
la integracion, mayor sera el indice.

Este ejercicio permite afirmar que el efecto de la integracién horizontal entre distribuidores
de GLP y GN, tanto en los precios como en la extension de la red, es practicamente nula.
Existe un efecto muy menor -aunque estadisticamente significativo- de un incremento de
un 1% en el precio del GLP cuando existe una integracion, pero este efecto es de una
entidad tan limitada, que en opiniébn de esta Fiscalia no justificaria una modificacion
regulatoria que buscara remediarlo.

D. Recomendaciones

En base a los hallazgos del informe presentados previamente, esta Fiscalia estima
necesario realizar una serie de recomendaciones con la finalidad de que la competencia
funcione de mejor manera en el mercado del gas en Chile.
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Prohibicion de distribuidores mayoristas de participar del mercado minorista de GLP

En cuanto al mercado del GLP, el principal problema identificado desde una perspectiva
horizontal es que existe una baja intensidad competitiva y un alto riesgo de coordinacion
entre competidores. Lo anterior se debe, al menos en parte, a una serie de factores
estructurales que facilitan que esto ocurra. Por otra parte, desde una perspectiva vertical,
es posible observar que las empresas se encuentran completamente integradas hasta el
consumidor final por distintas vias, pero principalmente mediante contratos con
distribuidores minoristas de GLP en que el distribuidor mayorista de GLP les impone
clausulas de exclusividad u otras equivalentes de una rigidez considerable, que no tienen
una justificacién de eficiencia satisfactoria en opinién de esta Fiscalia.

Tras constatar la existencia de problemas de competencia tanto en la distribucion mayorista
como en la distribucion minorista de GLP, se puede intentar remediarlos en el mercado
aguas arriba, en el mercado aguas abajo o en ambos. Probablemente deban preferirse
aquellas opciones regulatorias que sean mas sencillas, que produzcan un efecto mas rapido
y que impliguen el menor costo regulatorio posible. Como se ha anticipado, el GLP no es
un combustible de la importancia ni penetracion que existe en Chile en la mayoria de los
paises de la OCDE vy, por tanto, no existen grandes precedentes ni un desarrollo muy
avanzado en relacién con politicas publicas que puedan incrementar la competencia en
este mercado.

Sin perjuicio de lo anterior, existe una serie de medidas que podrian adoptarse para que el
mercado del GLP propenda a una competencia mas intensa y que ello repercuta en mayor
acceso y menores precios para la poblacion'®. Una opcion, existente en paises como
Polonia o China, seria migrar hacia un sistema de cilindros Unicos o genéricos
administrados por una sola empresa que estaria regulada, mientras que la distribucion
minorista aguas abajo hacia clientes finales se mantendria desregulada. Si bien esto elimina
la competencia aguas arriba, ya que habria una sola empresa distribuidora mayorista de
GLP, se deberia generar mas competencia aguas abajo puesto que existirian muchos
operadores que deberian competir de manera muy agresiva en la Gltima milla para lograr
vender a los hogares los volimenes que les permitan mantenerse en el mercado. Otra
opcién, dada la importancia del GLP para la poblacion y los problemas estructurales
detectados en este informe, es transitar hacia un mercado en que los precios sean
regulados, por ejemplo, via modelos de empresa eficiente. Creemos que la implementacion
de cualquiera de estas alternativas, si bien viables, seria costosa, dificil y de larga duracién.

13 Tal como se sefial6 supra, las recomendaciones de esta FNE tienen como supuesto basal la estructura actual
del mercado del GLP en Chile. Por tanto, las recomendaciones de esta FNE se entienden sin perjuicio de que
el Estado de Chile, con el objeto de aumentar la intensidad competitiva del mercado del GLP, decidiera
garantizar a la poblacién el acceso a este servicio basico y de consumo masivo a través de una politica publica
que fomente la expansion de la red de GN en nuestro pais, en linea con la mayoria de los paises OCDE. En
cualquier caso, una politica publica como la sefialada tendria que tomar, como precaucion basica, las medidas
de resguardo de aquellas personas que se encuentran en lugares mas remotos y aislados, quienes serian las
ultimas en acceder a la red de GN y, en el intertanto, podrian ver afectado/encarecido su suministro de GLP.
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Una alternativa mas rapida, que deberia producir efectos similares a los de la primera
opcion regulatoria antes sefalada, pero que requiere menos intervencion y modificacion a
la estructura del mercado, y que por tanto es la preferida por la FNE, al menos en esta
etapa, consiste en desintegrar la distribucién minorista de la distribuciébn mayorista de GLP
que existe en Chile. En los hechos, esto significa prohibir por cualquier via, ya sea directa
o indirecta, la participacién de los distribuidores mayoristas en el mercado de distribucion
minorista de GLP.

Una solucion de este tipo tiene tres ventajas en opinion de la FNE. Primero, al romperse la
rigidez actual de la red de distribucion minorista de GLP, en cuanto cada distribuidor
mayorista tiene su propia red exclusiva de distribucion minorista de GLP, resulta esperable
que los distribuidores minoristas realicen su decision de compra observando
primordialmente el precio -dado que los balones de GLP son bienes homogéneos
perfectamente intercambiables entre si-, lo que debiera repercutir en menores precios de
venta por parte de los distribuidores mayoristas a los distribuidores minoristas. Esto deberia
dinamizar sustancialmente la competencia en ese eslabon del mercado, la distribucion
mayorista de GLP, y debiera tener como resultado, a través de una férrea competencia
entre los multiples distribuidores minoristas de GLP, un menor precio para consumidores
finales. Dado que actualmente los distribuidores minoristas de GLP obtienen ingresos y
utilidades principalmente por ventas realizadas, y ello no se altera con el modelo propuesto,
no existe razén alguna para sostener que variables distintas al precio, como por ejemplo la
rapidez con que se entregan los cilindros u otras variables de calidad de servicio, puedan
verse afectadas a través de este nuevo esquema.

Una segunda ventaja del modelo propuesto es que hace mas contestable el mercado de
distribucion mayorista de GLP, esto es, hace mas probable o plausible la entrada de un
nuevo actor distribuidor mayorista de GLP. Lo anterior, dado que como hemos visto, las
redes de distribucién de los mayoristas, via contratos de exclusividad u otros esquemas
contractuales equivalentes, son de un tamafo tal que operan en los hechos como una
barrera a la entrada muy relevante para un nuevo distribuidor mayorista de GLP. Liberalizar
el mercado de la distribucion minorista de GLP rebajaria considerablemente los costos de
entrada para un desafiante en ese eslabén del mercado que se encuentra aguas arriba.
Esta sola posibilidad deberia presionar hacia la baja los precios de los incumbentes en el
mercado de los distribuidores mayoristas de GLP, ya que con ello harian menos atractiva
la entrada de un tercero, de un nuevo competidor.

Finalmente, una tercera ventaja que observamos de esta propuesta es que es de una
implementacion relativamente sencilla. En su mayor parte la distribucion en este mercado
es a través de distribuidores minoristas independientes, respecto de los cuales debiera
prohibirse cualquier forma contractual que directa o indirectamente los relacione con
distribuidores mayoristas, mas alla de la venta de cilindros bajo condiciones comerciales
publicas, objetivas y no discriminatorias.

Asimismo, la regulacion deberia distinguir muy bien entre distribucibn mayorista y
distribucion minorista de GLP; prohibir que un distribuidor mayorista de GLP pueda realizar
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funciones de distribuidor minorista; prohibir que un distribuidor mayorista de GLP tenga, por
si o por terceros, relacionados o no, participacion en la propiedad de un distribuidor
minorista y/o que se establezca cualquier contrato, clausula, incentivo monetario o no
monetario (implementos como sefialética, por ejemplo) entre un distribuidor mayorista y un
distribuidor minorista de GLP; etc. Sugerimos que sea la SEC el érgano encargado de velar
por el cumplimiento de esta normativa, y en caso de incumplirse, deberian existir en la
legislacién sectorial sanciones de una entidad significativa que logren ser suficientemente
disuasorias para los infractores, sin perjuicio, ademas, de la aplicacion de la normativa de
libre competencia de nuestro pais contenida en el Decreto Ley 211.

Regulacion del acceso abierto

Como se menciono, la regulacién establece que los concesionarios de transporte de GN
deberan operar bajo el sistema de acceso abierto.

La normativa, sin embargo, mas all4 de sefialar la existencia de esta carga para los
concesionarios de transporte de GN, no explicita de manera adecuada cémo debe
entregarse dicho acceso abierto, de qué forma se debe realizar la conexion, las razones
para denegar el acceso, el precio, ni ningdn otro asunto relevante para garantizar
efectivamente el acceso abierto a las redes de transportes de GN.

Esta indefinicién de la normativa ya ha tenido como consecuencia litigios sobre negativas
de acceso, llegando recientemente un caso incluso a la Corte Suprema, como se analizé.

Para solucionar este problema, recomendamos el establecimiento de una regulacion
detallada, sea a nivel legal o reglamentario, de la forma de funcionamiento del acceso
abierto a las redes de transporte de GN.

Para cumplir con el propdésito de regular adecuadamente el acceso abierto, esta normativa
debiera establecer, al menos (i) los casos en que procede garantizar el acceso a terceros 'y
las excepciones a este régimen; (ii) un procedimiento claro y detallado para la solicitud y
otorgamiento del acceso; (iii) la forma de determinacién de las tarifas de interconexion, sea
regulado por la autoridad sectorial como en Espafia , 0 negociado entre las partes, como
en Reino Unido; (iv) las potestades de la autoridad sectorial, es decir, la SEC, para intervenir
en un proceso de solicitud de acceso; y (v) un mecanismo de resolucién de conflictos que
puedan suscitarse.

Modificacion del célculo de rentabilidad de distribuidoras de GN

En relacién con la rentabilidad de distribuidores de GN, expusimos la situacion de Metrogas,
que a través de una empresa integrada verticalmente y no sujeta a regulacion, como es
Agesa, aumento el costo de la prestacion de su servicio de distribucion de GN, lo que ha
afectado y sigue afectando —y, si no se remedia, seguira afectando hasta el 2030- el precio
del gas natural residencial pagado por los clientes de Metrogas.
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El problema descrito, afortunadamente, tiene una solucion muy sencilla. Consiste en
derogar el articulo 33 quinquies de Ley de Servicios de Gas y el articulo 12 transitorio de la
Ley N°20.999, junto con agregar una nhueva norma que establezca que el célculo de
rentabilidad de la Ley de Servicios del Gas considere la rentabilidad de todo el grupo
econdmico verticalmente integrado.
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II.  ASPECTOS GENERALES

A. Historia del gas en Chile

Durante la segunda mitad del siglo XIX, comenzo a utilizarse el gas de hidrogeno en el
alumbrado de las ciudades chilenas!*. La primera localidad en contar con el servicio de gas
de alumbrado fue Copiapd, donde el ingeniero estadounidense William Wheelwright,
conocido por construir el primer ferrocarril del pais, realizd las gestiones para instalar la
luminaria a base de gas en toda la ciudad en 1852%.

Un afio después de este hito, el alumbrado a gas llegé a Valparaiso, credndose la
Compafia de Gas, encargada de la fabricacion y enajenacion de gas y de la
implementacién del alumbrado publico por gas en la ciudad. Esta empresa no cont6 con un
monopolio de privilegio, y en 1860 se cre6 la Compafia de Consumidores de Gas de
Valparaiso, cuya finalidad era fabricar y vender gas para el consumo publico y particular®®.

En Santiago, una empresa se adjudic6 la concesion para alumbrado publico de la capital,
iniciando el servicio el 17 de septiembre de 1856'’ y estableciendo un monopolio de
privilegio por 30 afios establecido por ley?.

Durante las décadas siguientes, la compafia inici6 un proceso de modernizacion,
incorporando nuevos socios, reorganizandose administrativamente, mejorando sus
tecnologias, expandiendo el nUmero de usuarios y areas de cobertura, y expandiendo su
uso en particulares como combustible para motores, hornos industriales, y para aparatos
domésticos?®. Este gas era producido en una fabrica ubicada en el centro de la ciudad®.

A principios de la década de 1880 arribé la energia eléctrica a nuestro pais, por lo que el
alumbrado publico a gas comenzé a reemplazarse por luz eléctrica. Producto de la llegada

14 El gas hidrégeno o gas de alumbrado es el combustible que fue utilizado durante el siglo XIX para alumbrar
las ciudades. Se diferencia quimicamente del gas natural y del GLP. «Historia del gas», Gasco Educa
(Fundacion Gasco), acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

15 «Ferrocarril Caldera-Copiapé», Memoria Chilena, Biblioteca Nacional de Chile, acceso el 20 de septiembre
de 2021, disponible aqui.

16 Gerardo Martinez, y Ricardo Nazer, Historia de la Compariia de Consumidores de Gas de Santiago, S.A.:
1856-1996 (Santiago: Pontificia Universidad Catdlica de Chile, 1996), 29.

17 Cristian Gazmuri, Historia de Chile 1891-1994: Politica, economia, sociedad, cultura, vida privada, episodios
(Santiago: RIL editores, 2012), 89 y 90.

18 Martinez y Nazer, Historia de la Compariia de Consumidores de Gas de Santiago, S.A.: 1856-1996, 30-31.
19 1bid. 88 y 94.

20 Armando De Ramon, Santiago de Chile (1541-1991): Historia de una sociedad urbana (Santiago: Catalonia,
2018).
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de la electricidad se produjeron una serie de cambios, la empresa desarrolld una
transformacién de sus lineas productivas y expandio su red de distribucién a través de
cafierias?'. En esa linea, en 1887 se produjo una importante reforma de estatutos, en virtud
de la cual la empresa pas6 a llamarse Compafiia de Consumidores de Gas de Santiago??,
convirtiéndose en las décadas siguientes en una sociedad administrada por un directorio
en representacion de mas de diez mil accionistas?.

Los importantes cambios introducidos en la produccién de gas significaron un significativo
aumento del volumen de gas entregado a los consumidores. Debido a este aumento, se
reemplazé en 1910 la antigua fabrica por una de mayor capacidad?*, que debié ser ampliada
apenas una década después a raiz de un aumento de un 40% en el consumo de gas entre
1910 y 1920%. Por otra parte, como consecuencia del rapido crecimiento de Santiago, la
red de cafierias de gas en la capital también crecié fuertemente, pasando de 100 kilémetros
en las postrimerias del siglo XIX a 420 kildémetros en 1930%. En 1927, la Compaiiia finalizd
su servicio de alumbrado publico, dedicandose exclusivamente a producir y distribuir gas
para usos domésticos e industriales?’.

En mayo de 1931, en el gobierno de Carlos Ibafiez del Campo, se promulgé la Ley de
Servicios de Gas. La normativa fue promulgada debido a la “necesidad de legislar sobre los
servicios de gas establecidos en el pais que, cada dia, obtenian mayores relaciones con el
publico, por constante ampliacion de sus actividades comerciales®®”, y estaba
exclusivamente orientada al gas manufacturado?.

Las principales caracteristicas y disposiciones de esta ley son las siguientes: (i) Rige las
relaciones de las compafiias de gas con el Estado y los particulares; (i) Las empresas
productoras y distribuidoras operarian bajo un régimen de concesiones administrativas

21 «El uso del gas en Chile», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
agui. Cabe destacar que desde esta época se comenz0 a utilizar el denominado gas de cafieria o gas de ciudad,
de gran importancia en nuestro pais durante el siglo XX.

22 Gazmuri, Historia de Chile 1891-1994: Politica, economia, sociedad, cultura, vida privada, episodios, 89 y 90.

23 «El uso del gas en Chile», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.

24 Martinez y Nazer, Historia de la Compaiiia de Consumidores de Gas de Santiago, S.A.: 1856-1996, 113 y
130.

25 |bid. 119 y 132.

26 |bid. 142.

27 «Historia», Empresas Gasco, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

28 Martinez y Nazer, Historia de la Compafiia de Consumidores de Gas de Santiago, S.A.: 1856-1996, 189.

29 «Historia de la Ley 18.856», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.
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otorgadas por el Presidente de la Republica a través de un decreto; (iii) Las compariias
pagarian una contribucion determinada por cada metro cubico producido; (iv) Las empresas
distribuidoras de gas estarian obligadas a suministrarlo a quien lo solicitara, en la medida
en que se encuentre dentro de las zonas de servicio de su concesion, y que se tratara de
consumos compatibles con la capacidad y seguridad de las instalaciones; (v) Las tarifas a
cobrar por las empresas distribuidoras serian reguladas en relacion con el capital
inmovilizado de las empresas®.

Durante la década de 1930, y a partir de la recuperacion econémica luego de la crisis
econdémica producida por la Gran Depresion, el consumo de gas aumentd en forma
considerable®!. Para dar abasto con la creciente demanda, la Compafiia de Consumidores
de Gas llevo a cabo grandes cambios en su estructura productiva y administrativa,
aumentando la red de distribucion de la Capital a un promedio de 20 kilémetros anuales®.

El 1945 se realiz6 la primera extraccién de petréleo en Chile, en la Isla Grande de Tierra
del Fuego®. A raiz de esto se cred la ENAP, a través de la Ley N°9.618 de 1950, y en 1954
se inauguré una refineria en Concén que procesara el crudo extraido en Magallanes y el
importado®*. Esto permitié la creacién de derivados de hidrocarburos como gas licuado y
gas de cracking®. A su vez, en 1966 iniciaron las actividades de una segunda refineria de
petréleo en la bahia de Talcahuano®.

Por otra parte, en 1950 se fundo Lipigas, empresa dedicada a la comercializacion de GLP
en Valparaiso. Algunos afios después se cre6 Codigas y Abastible, compafiias cuyas
actividades consistian en la distribucién de GLP y productos relacionados para Santiago®’.
En 1956, a través de un Decreto Supremo, se otorgd la concesion por 30 afios para la
distribucion de gas licuado en la Provincia de Santiago a la Compafiia de Consumidores de
Gas de Santiago, Codigas y Abastible, estimulando asi la competencia en el mercado, y

30 |bid.
31 Martinez y Nazer, Historia de la Compafriia de Consumidores de Gas de Santiago, S.A.: 1856-1996, 190.
32 |bid. 213-219.

33 Eloy Alvarez y Macarena Larrea, El sector Energético en Chile: Una vision global (Bilbao: Orkestra, 2018):
45, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

34 «Historia de la Ley 20.999», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqgui.

35 Martinez y Nazer, Historia de la Compafiia de Consumidores de Gas de Santiago, S.A.: 1856-1996, 254.
36 Alvarez y Larrea, El sector Energético en Chile: Una vision global, 47.

37 «Memoria Anual 2019», Empresas Lipigas, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui. «Memoria
Anual 2017», Abastible, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.
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pudiendo distribuirse el gas licuado en las zonas de concesion de distribucion de gas de
cafieria®.

Durante ese mismo afio se promulgé el Decreto N°3.707 del Ministerio del Interior, que
contenia el Reglamento de Explotacion de Servicios de Gas. Esta normativa regulaba a las
empresas encargadas de produccion, transporte y suministro de gas corriente y gas licuado.

Con la aparicién y sostenido crecimiento de demanda de gas licuado, el consumo de gas
de cafieria y la expansion de la red de distribucién experimentaron un estancamiento. De
esta manera, la Compafia (en adelante, “Gasco”), asumié la estrategia de hacer
competitivo el gas de caferia frente al licuado, sobre la base de un proceso de
automatizacion de la linea productiva, reduciendo asi los costos de produccion®. De todas
formas, logré adquirir la mayor participacion de mercado en la venta de gas licuado en
Santiago, seguida de Abastible y Codigas*.

En 1971, el gobierno de Salvador Allende, en el marco del plan de estatizacion de las
empresas de servicio publico del pais, manifesté su voluntad de traspasar al Estado los
servicios de gas licuado de las compafiias distribuidoras de gas. Asi, se formé la Empresa
Nacional de Distribucion de Combustible (en adelante, “ENADI”), de propiedad estatal, en
base a las unidades de gas licuado de Servigas, Lipigas, Abastible y sus filiales y la
Compaiiia de Gas de Valparaiso y Antofagasta*’. En 1972, Indugas y Soquina, filiales de
Gasco, fueron requisadas por el gobierno*?.

Luego del Golpe Militar de 1973, comenzdé en materia energética un proceso de
liberalizacion de precios de los combustibles, decretdndose en marzo de 1979, mediante
una resolucién del Ministerio de Economia, la liberalizacién de las tarifas de gas de cafieria,
manteniéndose la fijacion de precios Unicamente en los primeros 100 m3 consumidos al
mes. Las tarifas de gas licuado se mantuvieron bajo el régimen de fijacion de precios,
reajustandose cuando ENAP decretaba la modificacién del valor de la materia prima. En
1982 se establecié la liberalizacion total de precios del gas de cafieria y licuado, con la
excepcién de las regiones de Aysén y Magallanes, que continuarian con un régimen de
fijacion de precios.

En 1978, el Decreto Ley N°2.224 (“DL N°2.224 de 1978”) cred la Comision Nacional de
Energia (en adelante, “Comisién” o “CNE”), cuya funcion consiste en elaborar y coordinar

38 Martinez y Nazer, Historia de la Compafiia de Consumidores de Gas de Santiago, S.A.: 1856-1996, 256.
39 |bid. 263 y 278-280.

40 1bid. 290.

4l |bid. 270-271.

42 |bid. 274.
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los planes, politicas y normas para el correcto funcionamiento del sector, fiscalizar su
cumplimiento y asesorar al Gobierno en materia energética. Su competencia comprende
todas las actividades relacionadas con el gas y otras fuentes energéticas*.

Posteriormente, en 1985 se promulgé la Ley N°18.410 que cred la Superintendencia de
Electricidad y Combustibles (en adelante, “SEC” o “Superintendencia”), 6rgano de la
Administracion del Estado encargado de fiscalizar la correcta operacion de los servicios de
electricidad, gas y combustibles, en lo que respecta a la seguridad y calidad en el proceso
productivo y de distribucion, y en el precio*.

La produccion y distribucion de gas natural en Chile se remonta a comienzos de la década
de 1970 cuando ENAP, y luego Gasco Magallanes comenzaron a distribuir el combustible
en la Regién de Magallanes®. No obstante, el uso de este combustible estuvo limitado a la
zona, teniendo una incidencia muy baja en la matriz energética chilena®. En Magallanes se
construyeron los primeros gasoductos del pais en 1987 y 1996, iniciandose la interconexion
entre Chile y Argentina®’.

En 1989 se promulgo la Ley N°18.856, que vino a suplir el vacio dejado por el DFL N°323,
que regulaba exclusivamente la distribucién del gas de cafieria. Por tanto, se legislé con la
finalidad de regular los sistemas de distribucién de gas natural, principalmente en lo relativo
al transporte y su régimen de precios. Asimismo, se adaptoé la legislacion sobre gas de red
o manufacturado a la época, estableciendo nuevas normas y procedimientos*®.

Desde la década de 1980 se analizd la posibilidad de importar gas natural en gran escala,
siendo un proyecto atractivo para el Estado y los inversionistas privados. No obstante, esto
no se pudo concretar facilmente, debido a, entre otras razones, problemas politicos entre
Chile y paises exportadores, como Argentina y Bolivia®.

43 Articulo 3 del Decreto Ley N°2.224 de 1978 que Crea el Ministerio de Energia y la Comisién Nacional de
Energia.

44 «Superintendencia de Electricidad y Combustibles», Chile Atiende, acceso el 20 de septiembre de 2021,
disponible aqui.

45 Corporacion Andina de Fomento, «Energia: Una vision sobre los retos y oportunidades en América Latina y
el Caribe. Marco Institucional y andlisis de la regulacion» (2013): 200, disponible aqui.

46 Ricardo Gamboa y Carlos Huneeus, «La interconexion gasifera Chile-Argentina: objetivos y actores»,
Estudios Internacionales, 157 (2007): 95, disponible aqui.

47 Alvarez y Larrea, El sector Energético en Chile: Una vision global, 52.

48 «Historia de la Ley 18.856x, Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.

4% Gamboa y Huneeus, «La interconexion gasifera Chile-Argentina: objetivos y actores», 95.
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Se hicieron avances en esta materia en 1991, afio en que Argentina y Chile suscribieron el
Acuerdo de Complementacion Economica N°16, que establecié las bases para la
interconexion de gas natural entre ambos paises®. A través del Protocolo de 1995, se
modificé el acuerdo anterior, permitiendo materializar el proyecto para abastecer con gas
natural a nuestro pais mediante un gasoducto®. La principal finalidad que buscaba el
gobierno chileno era generar una mayor competencia dentro del sistema eléctrico nacional
con la llegada de un nuevo combustible y la consiguiente posible entrada de nuevos actores
al mercado®?.

Asi, en 1997, con la apertura del Gasoducto Gas Andes, lleg6é el gas natural desde
Argentina a la Zona Central del pais®. Asimismo, se inauguré en 1999 el Gasoducto del
Pacifico, que conecta a la Provincia de Neuquén con la Regién del Biobio>*. En el Norte
Grande, se inauguraron en 1999 los gasoductos GasAtacama y Norandino, que traian gas
natural desde Salta®.

El resultado de este proceso fue una abundancia del gas natural en nuestro pais,
transformandose en un importante combustible para la generacién de electricidad,
representando un 36% de la generacion energética en 2004, muy cerca de la matriz
hidroeléctrica, la principal fuente de la época®. Producto de esto, los precios de la
electricidad del sistema disminuyeron considerablemente, y los beneficios econémicos
obtenidos entre 1998 y 2003 se calculan en mas de US$ 2.000 millones®’.

Posteriormente, para intentar paliar la grave crisis econémica argentina que comenzo en
2001, el gobierno de Eduardo Duhalde aplicé una politica de control de precios y suspension
de las inversiones publicas. Tales medidas implicaron una reduccién de la capacidad de

%0 |bid.
51 |bid. 96.
52 |bid. 113.

53 Corporacién Andina de Fomento, «Energia: Una visién sobre los retos y oportunidades en América Latina y
el Caribe. Marco Institucional y andlisis de la regulacion», 200.

54 Gamboa y Huneeus, «La interconexion gasifera Chile-Argentina: objetivos y actores», 112.

55 Pablo Guerrero y Miguel Ramirez, «IEE 3372 Mercados Eléctricos», (Santiago: Departamento de Ingenieria
Eléctrica de la Pontificia Universidad Catodlica de Chile, 2002), disponible aqui.

56 «Historico Generacion Anual por Tecnologia», Coordinador Eléctrico Nacional, acceso el 20 de septiembre
de 2021, disponible aqui.

57 Alexander Galetovic, Juan Ricardo Inostroza y Cristian Mufioz, «Gas y Electricidad: ¢Qué hacer ahora?»,
Estudios Publicos, 96 (2004): 58, disponible aqui.
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extraccion del gas natural en los yacimientos argentinos, que no pudo satisfacer la demanda
interna de la economia cuando esta comenz6 a salir del default®®,

En marzo de 2004 se iniciaron las restricciones a las exportaciones de gas natural, fundadas
en asegurar el abastecimiento interno, y en abril del mismo afio, Argentina decidié recortar
los envios de gas natural hacia Chile, desconociendo el Protocolo de Interconexiéon de
Gasifera firmado con Chile el afio 1995%°.

Chile, al ser el principal mercado de destino de las exportaciones gasiferas argentinas, fue
el principal afectado por la ejecucién de la politica mencionada. La generacion eléctrica fue
el sector mas afectado por la falta de gas natural argentino®, existiendo un recorte del 60%
en la zona central, y hasta un 85% en el norte del pais hacia 2006, y agudizandose el afio
siguiente®®.

Debido a este escenario de inseguridad en el suministro del gas, el Gobierno a través de
ENAP impulsé la creacion de terminales de recepcion y regasificacion de GNL, que
permitieran garantizar el ingreso de gas a Chile proveniente de nuevos paises proveedores
de gas natural a través de vias maritimas, dejando atras la dependencia de las
importaciones argentinas®?. x

De esta manera ENAP inici6 la planificacion y posterior construccién de un terminal de
regasificacion de GNL en la bahia de Quintero, comenzando sus operaciones en el segundo
semestre de 2009 y abasteciendo la demanda de gas natural en la zona central de Chile®.
A su vez, desde abril de 2010, inici6é sus operaciones un segundo terminal de regasificacion

58 Gamboa y Huneeus, «La interconexion gasifera Chile-Argentina: objetivos y actores», 87.

59 Ibid. Asimismo, véase Rodrigo Cuevas, «Los Congresos de Chile y Argentina ante la crisis del gas, 2004 —
2009» (Tesis para optar al grado de Magister en Estudios Internacionales, Santiago: Universidad de Chile,
2012): 38-42, disponible aqui.

60 Cuevas, «Los Congresos de Chile y Argentina ante la crisis del gas, 2004 — 2009», 49.

61 El Mercurio, «Crisis Eléctrica, 2c- La crisis a partir de 2004», Energia en Chile: Generacidn, crisis y soluciones,
acceso el 15 de diciembre de 2020, disponible aqui.

62 Cuevas, «Los Congresos de Chile y Argentina ante la crisis del gas, 2004 — 2009», 49. Asimismo, véase Hugo
Tapia y Claudio Torres, «Abastecimiento de Gas Natural» (Santiago: Pontificia Universidad Catélica de Chile,
2007), Acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

63 «El uso del gas en Chile», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.; y «Gasoductos, GNL y Biogas», Superintendencia de Electricidad y Combustibles, acceso el 20 de
septiembre de 2021, disponible aqui.
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en Mejillones, en la Region de Antofagasta que abastece la zona Norte de Chile%5, Desde
2009 la disminucién de importaciones de gas argentino comenzo a ser compensada con la
importacion de GNL®®,

Dada la importancia del gas, reflejada en los acontecimientos de los Ultimos afios, se torné
necesario contar con un ministerio independiente en materia de energia, teniendo como
desafios diversificar la matriz energética y asegurar el suministro®’. Asi, en 2009 se
promulg6 la Ley N°20.402, que cred el Ministerio de Energia. A este ministerio se
transfirieron las facultades relativas a la aplicacién y fiscalizacion de la normativa en materia
de gas. En ese sentido, corresponde al Ministerio proponer al Presidente de la Republica y
evaluar politicas, planes y normas relativas a los contratos especiales de operacion, y
suscribir estos, cuando se trate de hidrocarburos®.

La dltima gran reforma legal acaecida en el mercado del gas fue la Ley N°20.999,
promulgada en enero de 2017, cuya finalidad fue modernizar la regulacién de los servicios
de gas y actualizarla a las nuevas exigencias de la industria®.

En esa linea, el Mensaje presidencial que inici6 el proyecto de ley sefialé que la regulacion
tarifaria era “imperfecta e incompleta”, debido a la inexistencia de una metodologia para la
fijacion de tarifas cuando se requiera, a la insuficiencia del procedimiento de chequeo de
rentabilidad, a la falta de adecuacién de la normativa que regula la tasa de costo anual de
capital, y a la carencia de una instancia de resolucién de controversias ante un organismo
técnico e independiente. Asi, la principal finalidad de esta reforma fue contar con una
regulacién tarifaria en la distribucién del gas natural de red, tratando esta como un servicio
publico con caracteristicas de un monopolio natural.

Asi, la Ultima reforma, establecié en relacion a la regulacion tarifaria (i) Libertad tarifaria
sujeta a una tasa maxima de rentabilidad econdmica, salvo en la Region de Magallanes y
la Antartica Chilena; (ii) Reduccién de la tasa de rentabilidad maxima permitida para las
empresas concesionarias del servicio publico de distribucion; (iii) Aplicacién de un régimen

64 «Gasoductos, GNL y Biogas», Superintendencia de Electricidad y Combustibles, acceso el 20 de septiembre
de 2021, disponible aqui.

8 Alvarez y Larrea, El sector Energético en Chile: Una vision global, 75.
6 Alvarez y Larrea, El sector Energético en Chile: Una vision global, 45.

67 El Mercurio, «Crisis Eléctrica, 2c- La crisis a partir de 2004», Energia en Chile: Generacidn, crisis y soluciones,
acceso el 15 de diciembre de 2020, disponible aqui.

68 Articulo 4 del Decreto Ley N°2.224 de 1978, Crea el Ministerio de Energia y la Comision Nacional de Energia.

8 Sin embargo, posteriormente a la Ultima Reforma en agosto del mismo afio la Ley N°21.025, que Establece
un nuevo Gobierno Corporativo de la Empresa Nacional del Petr6leo solamente modifico los articulos 18 y 35
de la Ley de Servicios de Gas, con la finalidad de modernizar la Empresa Nacional del Petrdleo.
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de fijacién tarifaria en caso de que una empresa concesionaria exceda la tasa de
rentabilidad méxima permitida; (iv) Posibilidad de consulta ante el TDLC como un
mecanismo para poner término el régimen de fijacion tarifaria; (v) Establecimiento de un
procedimiento y metodologia de fijacion tarifaria detallado; (vi) Mecanismo de
compensacion a los consumidores en caso de que una empresa concesionaria exceda la
rentabilidad méxima legal; (vii) Fortalecimiento y nueva metodologia del chequeo de
rentabilidad; (viii) Atribucién a Panel de Expertos establecido en la Ley General de Servicios
Eléctricos de la facultad de resolver conflictos en la materia y (ix) Facilitacion de
participacion ciudadana en el procedimiento de fijacion de tarifas.

Otras modificaciones a la normativa del mercado del gas fueron (i) Aplicacion de la
normativa a empresas distribuidoras de gas no concesionadas y a distribuidoras de gas
licuado a granel’®; (ii) Aseguramiento de que la solicitud del servicio de gas o la modificacién
de este sera hecha por el mismo cliente o por el consumidor previa autorizacion del cliente’;
(i) Establecimiento del derecho de los clientes de cambiarse de empresa distribuidora, y
creacion de un procedimiento para tal efecto’; y (iv) Aprobacién de Norma de Participacion
Ciudadana dentro de la Comisién, que se abarcara posteriormente en este informe”.

B. Regulacién y funcionamiento del mercado de GN

El gas natural es un recurso de origen fosil que se encuentra normalmente en el subsuelo,
teniendo el caracter de natural por no haber sido sometido a proceso de transformacion
alguno. Se compone de una mezcla de hidrocarburos gaseosos, cuyo principal componente
es el metano, encontrandose también etano, propano, pentano, butano y otros gases
inertes como diéxido de carbono y nitrégeno’.

a. Mercado aguas arriba

70 Articulo 1 numeral 1 de la Ley N°20.999, que Modifica la Ley de Servicios de Gas y otras disposiciones que
indica (Ultima Reforma).

m Articulo 1 numeral 23 de la Ley N°20.999, que Modifica la Ley de Servicios de Gas y otras disposiciones que
indica (Ultima Reforma).

72 Articulo 1 numeral 24 de la Ley N°20.999, que Modifica la Ley de Servicios de Gas y otras disposiciones que
indica (Ultima Reforma).

73 Resolucion Exenta N°40 de la Comisién Nacional de Energia que establece Norma de Participacion
Ciudadana de la Comision Nacional de Energia y deroga la Resolucién Exenta N°383, de fecha 8 de agosto de
2011. Incorporado en el articulo 1 numeral 36 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios
de Gas.

% ENE, Informe que aporta antecedentes al H.TDLC en la causa Rol NC N°427-14, de fecha 27 de abril de
2016. Disponible aqui.
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Por un lado, aguas arriba, las etapas de exploracién y explotacién estan reguladas por el
DFL N°2 del Ministerio de Mineria del afio 1987, que norma las concesiones administrativas
y los contratos especiales de operacion. Estas son las dos vias mediante las cuales
terceros, distintos de ENAP, pueden realizar las actividades de exploracion y explotacion
de las reservas de hidrocarburos, que son propiedad del Estado. Tanto las concesiones
administrativas como los contratos especiales de operacién son otorgados por el Ministerio
de Mineria. No existe una regulacion particular de caracter econémico para las actividades
de importacién, ya sean de GN o GLP.

Chile importa cerca de un 80% de su consumo interno de gas en forma de GNL o via
terrestre™. El porcentaje restante es producido en la Cuenca de Magallanes por ENAP (a
través de su filial Enap Refinerias S.A.), y a través de colaboraciones entre esta entidad y
agentes privados como Geopark o Methanex’®. En comparacion con el resto de la region,
Chile posee reservas relativamente menores de gas convencional’’, pero importantes de
gas no convencional®, Estas Ultimas, sin embargo, no han sido desarrolladas
mayormente’®. El GNL importado es transportado en barcos, desembarcando en terminales
donde es almacenado o regasificado. Existen dos terminales de ingreso, uno en Quintero y
otro en Mejillones. El mayor volumen de GNL ingresa por el terminal de Quintero, que tiene
una capacidad de regasificacion de 15 millones de m3 por dia, y 334 mil m3 de
almacenamiento, cerca del triple del terminal ubicado en Mejillones, que puede regasificar
diariamente 5,5 millones de m3 y tiene una capacidad de almacenamiento de 175 mil m3%°,

Existen un mercado primario y otro secundario para organizar la importaciéon del GNL.
Mientras que en el primario se contrata directamente con un puerto el uso de sus
instalaciones, en el secundario se contrata con las entidades que tengan acceso directo al

5 Energia Abierta, «Balance Nacional de Energia 2018» (Comisién Nacional de Energia), acceso el 20 de
septiembre de 2021, disponible aqui.

6 Véase, por ejemplo, «Memorias 2018», Empresa Nacional del Petréleo, acceso el 20 de septiembre de 2021,
disponible aqui.; «Quarterly Results», Geopark, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.; y
«Quarterly Reports», Methanex, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

T El gas convencional es aquel que se acumula en formaciones porosas cubiertas por estrata de rocas
impermeables, lo que hace que su extraccion sea relativamente sencilla. Por el contrario, el gas no convencional
se encuentra acumulado en formaciones geolégicas mas complejas, necesitandose métodos especializados
para su extraccion como, por ejemplo, la fracturacion hidraulica. Mas detalles en New South Wales Environment
Protection Authority, «Conventional and Unconventional Gas», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.

78 David Mares, «The New Energy Landscape: Shale Gas in Latin America», Banco Interamericano de
Desarrollo, Discussion Paper no. IDB-DP-253 (2012): 2, disponible aqui.

7 Alejandro Espejo, «Oil and Gas Regulation in Chile: Overview», Thomson Reuters Practical Law (2020),
acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

80 Resolucion TDLC N°51/2018, de fecha 17 de enero de 2018.
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terminal®®. En el caso del terminal ubicado en Quintero, GNL Chile, de propiedad de Enel
Generacion Chile S.A., Agesa y ENAP, tiene un contrato por el total de la capacidad del
puerto por un periodo de 20 afios®. No obstante, GNL Chile ha organizado dos
procedimientos de asignacion de capacidad a terceros, denominados Open Season, cada
vez que se ha expandido la capacidad del terminal, en 2011 y 2015. Asi, serian las
empresas controladoras de GNL Chile y las adjudicatarias del altimo Open Season (Colbun
y AES Gener) las que podrian importar GNL comprandolo directamente en el mercado
internacional, mientras que las otras entidades deben comprar en el mercado secundario®.
Por otra parte, en el caso del terminal ubicado en Mejillones, existe acceso abierto a sus
instalaciones, pudiendo empresas que deseen comprar en el mercado internacional
importar el GNL por el terminal pagando tarifas acordadas con el propietario®.

A pesar de que en la practica entonces GNL Mejillones operaria bajo un sistema de acceso
abierto, actualmente no existe normativa que obligue a los terminales de importacion y/o
almacenamiento a operar bajo un régimen de este tipo.

ENAP cuenta con cinco terminales maritimos, los cuales se ubican en la comuna de
Talcahuano (terminal San Vicente), Isla de Pascua (terminal Vinapu) y en la Regién de
Magallanes (terminales Cabo Negro, Gregorio y Clarencia). A pesar de que ENAP es un
actor importante en la provisién de GN para distribuidores aguas abajo, durante el curso de
este estudio no se analizé en detalle el funcionamiento de dichos terminales. Esto se debe
a que ENAP se abastece de GN fundamentalmente por otros terminales, como los ubicados
en Mejillones, Quintero y Hualpén.

En materia de seguridad, la etapa de exploracién, explotacién e importacion no esta
regulada mayormente, y mas bien sus normas se encuentran en los contratos suscritos
entre los actores, aunque de forma bastante general®. En contraste, la etapa de
almacenamiento cuenta con reglamentos exhaustivos técnicamente que regulan los

81 |bid.

82 Rodrigo Moreno et al., «Andlisis Econémico del Despacho Eléctrico de Generadores con Contratos de
Suministro de Combustible GNL Take or Pay» (Centro de Energia, Facultad de Ciencias Fisicas y Matematicas
de la Universidad de Chile, 2014): 21, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

83 Resolucion TDLC N°51/2018, de fecha 17 de enero de 2018.
84 |bid.

85 Asi, por ejemplo, en el CEOP suscrito en 2012 entre el Estado de Chile, Geopark TDF S.A. y ENAP , solo se
hace referencia a obligaciones generales que debe cumplir el contratista en materia de seguridad, como el
“deber de disponer de todas las medidas de seguridad necesarias para evitar y atender cualquier clase de
accidente, dafio o lesidn en las personas que laboren o ingresen en los determinados recintos”. Pagina 14 del
referido contrato. Disponible aqui.
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aspectos de seguridad, como el Decreto N°67 de 2012 del Ministerio de Energia
(“Reglamento de Seguridad de Plantas de GNL").

b. Mercado aguas abajo

Por otro lado, aguas abajo, se encuentran ampliamente regulados el transporte y la
distribucion del gas natural no solamente en materias de seguridad, como el GLP, sino
también econdmicas. Esta regulacion se efectla en gran parte en la Ley de Servicios de
Gas.

Especificamente, en esta normativa se reglan las concesiones para establecer, operar y
explotar el servicio publico de gas de red, los regimenes de precios a los que estan
sometidos los concesionarios, y las condiciones de calidad y seguridad que debe cumplir el
abastecimiento del gas de red. A las empresas distribuidoras de gas no concesionadas se
les aplican las materias relacionadas a calidad y seguridad en el servicio, rige el derecho a
cambiarse de proveedor para los clientes de gas residencial, y normas que prohiben los
pactos destinados a capturar consumidores. Asi también, la regulacion establece que la
distribucién de gas licuado a granel se rige por las mismas normas de distribucién de gas
de red no concesionada en todo lo que sea compatible®®.

En cuanto al transporte del GN, una fraccién se transporta en estado gaseoso a través de
gasoductos y otra en camiones, en estado liquido (GNL).

Los gasoductos operativos en Chile son de propiedad de las siguientes las empresas (i)
Nor Andino, Gas Atacama, Taltal que trasladan el gas proveniente de GNL Mejillones y
abastecen principalmente el sector minero y energético del norte del pais; (ii) Electrogas
S.A. (“Electrogas”) que transporta la mayoria del GN proveniente de Quintero; (iii)
GasAndes que une Santiago con Argentina y Pirque con El Peral (Regién de O’Higgins); y
finalmente (iv) Innergy Transportes y Gasoducto del Pacifico que abastecen de GN a
clientes industriales, comerciales y residenciales de la zona centro-sur del palis,
principalmente en la Regién del Biobio.

Por otra parte, los camiones cisterna inyectan el GNL en Plantas Satelitales de
Regasificacion (“PSR”). Existen 40 PSR en Chile, con una capacidad de almacenamiento
de entre 20y 214 m3, con la excepcién de la PSR ubicada en Pemuco cuya capacidad es
de 1.200 m3. En su conjunto, la capacidad total de almacenamiento de estas plantas es de
4.097 m3, lo que, por ejemplo, corresponde al 1,2% de la capacidad de almacenamiento
del terminal en Quintero®’. EI GN proveniente tanto de gaseoductos troncales como desde

86 Articulo 1 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
87 Resolucion TDLC N°51/2018, de fecha 17 de enero de 2018.
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PSR, pasa posteriormente a redes locales, a través de las cuales se distribuye a los clientes
finales.

En 2018, el GN fue usado en mayor proporcidn para generacion eléctrica, siguiéndole, en
orden de relevancia, el sector industrial, residencial, comercial y luego el sector publico®.

En particular, el régimen juridico impuesto a las concesionarias de distribucion de gas de
red y transporte esta contemplado principalmente en la Ley de Servicios de Gas, en el
Reglamento de Concesiones y en el Decreto Supremo N°67 de 2004 (“Reglamento de Gas
de Red”).

El articulo 3 del Reglamento de Concesiones dispone que las empresas interesadas en
prestar servicio publico de distribucion de gas en una zona geogréfica determinada deberan
contar con una concesion definitiva de distribucion de gas. También sefiala que las
empresas interesadas en prestar servicio publico de transporte de gas por unared o sistema
de transporte entre un punto de origen y un punto de destino, deberdn contar con una
concesién definitiva de transporte de gas. Estas concesiones definitivas son de caracter
indefinido®.

Las concesiones de servicio publico de distribucion de gas de red y de transporte de gas se
otorgaran mediante Decreto Supremo del Ministerio de Energia, por orden del Presidente
de la Republica, previo informe de la SEC®. El procedimiento para la solicitud de
concesiones provisionales y definitivas esta regulado en los articulos 5 a 10 del Reglamento
de Concesiones.

El articulo 18 de la Ley de Servicios de Gas establece que las concesiones pueden ser
caducadas mediante Decreto Supremo por el Presidente de la Republica, antes de entrar
en explotacion, si el concesionario no redujere a escritura publica el decreto de concesion
dentro de los 30 dias siguientes a la fecha de su publicacién. Por otra parte, el Ministerio
de Energia podra solicitar a la SEC que declare el incumplimiento grave de las obligaciones
de una compafia concesionaria antes de entrar en explotacién, si no se hubiesen ejecutado
a lo menos dos tercios de las obras en los plazos establecidos o en las prérrogas otorgadas,
y no mediare fuerza mayor o caso fortuito. Declarado el incumplimiento grave por la SEC,
podra el Presidente de la Republica decretar la caducidad de la concesion.

Cabe destacar que el articulo 14 de la Ley de Servicios de Gas establece que estas
concesiones no otorgan derechos exclusivos a la respectiva compafiia en el area, lo que es

88 Energia Abierta, «Balance Nacional de Energia 2018» (Comisién Nacional de Energia), acceso el 20 de
septiembre de 2021, disponible aqui.

89 Articulo 5 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
9 Articulo 7 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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refrendado por el articulo 4 del Reglamento de Concesiones, que establece que podran
otorgarse nuevas concesiones de distribucién y transporte de gas sobre zonas y lugares en
los que exista previamente una concesion.

Las disposiciones contempladas en esta Ley sobre la expansion de la red fueron
incorporadas o modificadas en la Ultima reforma, que establece que las empresas
concesionarias estaran obligadas a prestar el servicio de gas para luz, fuerza, calefaccion
0 cualesquiera otros fines, a quien lo solicite dentro de las zonas de servicio de su
concesién®!, siempre que se trate de consumos compatibles con la capacidad y seguridad
de sus instalaciones®?.

En caso de que la empresa concesionaria se negare a suministrar el servicio al consumidor,
este podra recurrir a la SEC, quien resolvera si se debe otorgar el servicio de gas®.

Asimismo, el articulo 25 de la Ley de Servicios de Gas establece que la SEC podra ordenar
a las empresas concesionarias la expansion de sus redes de distribucion de baja presiéon a
sus expensas, aun fuera de las zonas de servicio. Lo anterior, con la condicién de que se
trate de consumos de caracter permanente, y si se garantiza efectivamente para cada una
de las prolongaciones como minimo anual de consumo durante los tres primeros afios del
valor de presupuesto de la instalacion. Las compafiias podran cobrar la parte del costo de
expansion de la red cuya colocacion no se justifique por el consumo recién mencionado.

A su vez, el Reglamento de Gas de Red establece en su articulo 6:

[...] Las empresas de gas determinaran libremente el nimero y variedad de
los servicios que ofrezcan. Sin embargo, estas no podran discriminar
arbitrariamente entre clientes o consumidores con consumos de similares
caracteristicas. Asimismo estableceran libremente el esquema tarifario para los
servicios prestados, el que podra diferenciar por sectores de distribucion dentro
de los cuales las tarifas sean homogéneas para clientes o consumidores con

91 El articulo 24 de la Ley de Servicios de Gas, se encarga de definir qué se entiende por zonas de servicio, a
saber: (i) Las calles, plazas y caminos donde ya tengan red de distribucién las empresas concesionarias
existentes, zona que se identificara en el plano de la ciudad respectiva y que se protocolizara al ratificarse la
concesion; (ii) La zona que se identificara en el plano de la ciudad respectiva y que se protocolizara al otorgar
la concesién a una nueva empresa y que abarque la zona que esta planifique cubrir con su red de distribucién;
y (iii) La zona en que la empresa concesionaria extiende sus redes de distribucion.

92, Articulo 23 de la Ley N°20.999, que Modifica la Ley de Servicios de Gas y otras disposiciones que indica
(Ultima Reforma).

9 En la misma linea, el articulo 22 del Reglamento de seguridad para el transporte y distribucion de gas de red,
publicado el 7 de abril de 2010. establece que: “Ante falta de acuerdo entre una concesionaria de servicio publico
de distribucion y el o los interesados para la extensién de redes de baja presién, éstos podran recurrir a la
Superintendencia. Esta podra ordenar a la concesionaria la prolongacién por cuenta de la empresa, dentro del
plazo que fije la Superintendencia, de sus cafierias matrices de baja presién, tanto dentro como fuera de las
zonas de servicio, siempre que él o los interesados en la prolongacion garanticen un consumo minimo anual,
durante los tres primeros afios, igual o mayor al valor del presupuesto respectivo”.

42



FISCALIA
NACIONAL

similares caracteristicas, de tal forma que no se produzca discriminacion entre
ellos’.

56. Por otra parte, el articulo 9 de este mismo reglamento dictamina la obligacién de acceso a
los clientes a la red:

Las empresas concesionarias de servicio publico de distribucién de gas de red
deberan conectar sus redes y prestar servicio de gas a las instalaciones del
interesado, cuando este lo solicite, siempre que se cumplan los siguientes
requisitos, segun corresponda: (i) La solicitud cumpla con los términos de este
reglamento; (i) Los consumos previstos del interesado sean compatibles con
la capacidad normal de la red de distribucion de la empresa y no afecten
negativamente las condiciones de seguridad de las instalaciones necesarias
para prestar el suministro estipuladas en la normativa correspondiente; (iii) Las
instalaciones del interesado se encuentren dentro de las zonas de servicio de
la concesion; o bien se encuentren fuera de las zonas de servicio, pero dentro
de las zonas de concesion, y corresponda una extensién de red segun lo
estipulado en la ley y en este reglamento; (iv) Las instalaciones del interesado
se encuentren fuera de la zona de concesién, pero se conecten a las
instalaciones de distribucién del concesionario mediante redes propias o de
terceros; y (v) Las instalaciones del interesado y de los terceros propietarios de
las redes de conexién, cuando corresponda, cumplan con las normas legales,
reglamentarias y técnicas sobre la materia y con las instrucciones impartidas
por la Superintendencia al respecto.

57. Luego, el acceso a los gasoductos se encuentra regulado en el articulo 11 del Reglamento
de Concesiones:

Los concesionarios de transporte deberan operar bajo el sistema de "acceso
abierto". Se entendera por "acceso abierto" el ofrecimiento que las empresas
concesionarias de transporte de gas realicen de sus servicios de transporte en
igualdad de condiciones econdmicas, comerciales, técnicas y de informacion,
respecto de su capacidad de transporte disponible.

58. Como se puede apreciar en este Ultimo articulo la obligaciébn de acceso abierto rige
Unicamente para las concesiones de transporte, por lo que para la distribucién no se
contempla tal exigencia.

59. Las redes de distribucion de GN solo existen en cerca de un 20% de las comunas del pais,
lo que ha sido explicado por la CNE dada la existencia de economias de densidad y las
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diferencias en niveles de consumo determinados por el poder adquisitivo presente en las
comunas remanentes®.

Con respecto a las tarifas, como se mencioné mas arriba, en el mensaje de la Ultima
reforma se enumeraron como razones de la imperfeccion e incompletitud de la Ley de
Servicios de Gas en ese periodo (i) la inexistencia de una metodologia y procedimiento para
la fijacion de las tarifas del servicio de gas cuando la tarificacion deba aplicarse, lo que
ocurre en el caso de las empresas distribuidoras que operan en la Regiéon de Magallanes y
eventualmente para las empresas concesionarias de distribucién en el resto de las
regiones; (ii) la necesidad de mejoras en la regulacion del procedimiento de chequeo de
rentabilidad en cuanto a su institucionalidad y metodologia aplicable a su célculo; (iii) la
insuficiencia de la norma que regula la tasa de costo anual de capital, pues la metodologia
de célculo de la tasa definida en la Ley era demasiado general y no se contemplaba un
procedimiento reglado y participativo para su fijacién; y (iii) la falta de una instancia de
resolucion de controversias en materias tarifarias ante un érgano técnico e independiente,
gue cumpliera con los estandares de regulacion vigentes®.

Por otra parte, se consideraba que la industria de distribucién del gas tenia “especiales
condiciones” que justificaban una regulacion tarifaria, justificandose una regulacion ex ante,
como la de fijacién de tarifas. Por otra parte, existia igualmente un sistema de regulacién
ex post, donde la intervencién estatal operaba Unicamente respecto de las conductas
contrarias a la libore competencia que puedan presentarse en los mercados®. Se concluy6
gue se trataba de un mercado con fallas reconocibles, “...] y que justifican extraerlo de la
sola institucionalidad de libre competencia de represion ex post, pero que no llega de modo
general al punto de pasar directamente a una intervencion regulatoria ex ante,
especialmente en materias como el establecimiento de un mecanismo de fijacion tarifaria
administrado por los érganos competentes™’.

Asi, la Ultima reforma establecié para el mercado del gas un mecanismo de regulacion
hibrido que contempla una intervencion tarifaria ex post, pero cuya activacion requiere de

94 Resolucion TDLC N°51/2018, de fecha 17 de enero de 2018.

9 «Historia de la Ley 20.999», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.

% |bid.
9 Ibid.
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la intervencién de las autoridades competentes especializadas en el mercado, que se
describe a continuacion®.

El articulo 30 de la Ley de Servicios de Gas establece para el servicio de transporte o
servicio de gas®® realizado a clientes o consumidores o entre si, y los precios de los servicios
afines que correspondan, un régimen de libre determinacion de precios. Sin embargo,
tratdndose del servicio publico de distribucion de gas!®, este régimen se sujeta a la
determinacion de un limite maximo de rentabilidad®?. Estas disposiciones no se aplican
para la Regién de Magallanes y la Antartica Chilenal®?, como se referird mas adelante.

Tratdndose de empresas concesionarias de distribucion de gas de red'®®, su régimen de
precios se sujeta a una Tasa de Rentabilidad Econdmica Maxima (en adelante “TREM”)
para una determinada zona de concesion, equivalente a tres puntos porcentuales sobre el
promedio simple de los Ultimos tres afos de la tasa de costo de capital (en adelante “TCC”),
la que se define en el articulo 32 de la Ley de Servicios de Gas'®.

Esta tasa de costo anual de capital se calcula cada cuatro afios por la CNE, considerandose
(i) el riesgo sistemético de las actividades propias de las empresas concesionarias de
servicio publico de distribucién de gas en relacion al mercado, (ii) la tasa de rentabilidad
libre de riesgo, (iii) el premio por riesgo de mercado y (iv) un factor individual por zona de
concesioni®, Asi, la TCC sera el factor individual por zona de concesién mas la tasa de

% |bid.

9 En el articulo 2 numeral octavo de la Ley de Servicios de Gas, se define servicio de gas como “el suministro
de gas efectuado por una empresa de gas a los clientes o consumidores, bajo condiciones establecidas respecto
a calidad de servicio y precio.”

100 E| articulo 2 numeral noveno de la Ley de Servicios de Gas, define servicio publico de distribucién de gas
como “el suministro de gas que una empresa concesionaria de distribucion efectie a clientes o consumidores
ubicados en sus zonas de concesion, o bien a clientes o consumidores ubicados fuera de dichas zonas que se
conecten a las instalaciones de distribucion de la concesionaria mediante redes propias o de terceros.”

101 Articulo 30 bis del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
102 Articulo 34 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

103 E| gas de red es definido en el articulo 2 de la Ley de Servicios de Gas como "todo fluido gaseoso combustible
que se transporte o distribuya a través de redes de tuberia, ya sea gas natural, gas licuado de petréleo en fase
gaseosa y cualquier otro tipo de fluido gaseoso combustible”.

104nciso primero del articulo 30 bis del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

105 Inciso primero del articulo 31 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

45



66.

67.

FISCALIA
NACIONAL

rentabilidad libre de riesgo, mas el premio por riesgo multiplicado por el valor de riesgo
sistematico, no pudiendo ser inferior al seis por ciento!6197,

Para calcular la TCC, la CNE emitira, antes de cuatro meses del término de vigencia de la
TCC vigente, un informe técnico preliminar con la TCC para el cuatrienio siguiente. Dentro
de los diez dias siguientes a esta emision, las empresas concesionarias o toda persona
natural o juridica con interés en participar en el proceso podran observar este informe,
disponiendo la Comision de quince dias vencido el plazo anterior para emitir un informe
definitivo. En caso de subsistir discrepancias en el informe definitivo respecto del valor de
la TCC!8 lJas empresas concesionarias 0 las personas naturales o juridicas
correspondientes dispondran del plazo de diez dias para presentarlas ante el Panel de
Expertos establecido en la Ley General de Servicios Eléctricos (en adelante “el Panel”),
que debe emitir un dictamen al respecto dentro de treinta dias contados desde la audiencia
publica de la o las discrepancias presentadas!®,

En caso de no presentarse discrepancias, o habiéndose emitido el dictamen del Panel, la
CNE debe emitir antes del 31 de diciembre de dicho afio una resolucion fijando la TCC para
el cuadrienio siguiente, que permitird determinar la TREM. Esta Ultima se actualizara
anualmente Unicamente respecto de la tasa libre de riesgo de conformidad al instrumento
del Banco Central de Chile o la Tesoreria General de la Republica®!!,

106 |nciso séptimo del articulo 32 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

107 Como indica el Articulo 32 de la Ley de Servicios de Gas, el riesgo sistematico se define como un valor que
mide o estima la variacion en los ingresos de una empresa eficiente de distribucion de gas respecto a las
fluctuaciones del mercado. Luego, la tasa de rentabilidad libre de riesgo corresponde a la tasa interna de retorno
promedio ofrecida por el Banco Central de Chile o la Tesoreria General de la Republica para un instrumento
reajustable en moneda nacional, considerandose un periodo de seis meses para establecer el promedio. Por
su parte, el premio por riesgo de mercado se entiende como la diferencia entre la rentabilidad de la cartera de
inversiones de mercado diversificada, y la rentabilidad del instrumento libre de riesgo. Finalmente, el factor
individual por zona de concesién se determina con el fin de reconocer diferencias en las condiciones del
mercado en que operan las empresas concesionarias, determindndose para cada empresa en cada zona de
concesion, segun la evaluacion de los factores de riesgo asociados a las caracteristicas de la demanda y las
condiciones de explotacion enfrentadas por cada empresa, segun establezca el reglamento. Este factor
individual por zona de concesion no puede ser superior a un punto porcentual.

108 Se entendera que existen discrepancias susceptibles de ser sometidas al dictamen del Panel si quien formuld
observaciones al informe técnico preliminar persevera en ellas posteriormente al rechazo de las mismas por la
Comision, asi como cuando quien no haya formulado observaciones al informe técnico preliminar considera que
debe mantenerse su contenido de haberse modificado en el informe técnico final.

109 panel de Expertos establecido en el Titulo VI del decreto con fuerza de ley N°4/20.018, de 2006, del Ministerio
de Economia, Fomento y Reconstruccién, que fija texto refundido, coordinado y sistematizado de la Ley General
de Servicios Eléctricos.

110 Articulo 32 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

111 Inciso final del articulo 32 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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Para revisar la rentabilidad, la CNE debera determinar mediante resolucion la tasa libre de
riesgo de la TCC en diciembre de cada afio, para el afio siguiente, correspondiendo esta al
promedio de los seis meses anteriores a su determinacion. Sin embargo, tratandose de
empresas concesionarias sujetas a determinacion de precios, estudiadas mas adelante, el
periodo semestral a considerar para determinar la tasa libre de riesgo de la TCC
corresponderd a los seis meses previos al mes de la fecha de referencia para la base
monetaria establecida en el estudio de costos!?13,

Volviendo a la TREM, esta se determinara para cada empresa concesionaria como aquella
tasa de actualizacién que permite un flujo neto igual a cero de los bienes de propiedad de
la empresa concesionaria en una determinada zona de concesion que sean necesarios para
prestar el servicio publico de distribucién, incluyendo los servicios afines que
correspondan®!#, Por una parte, el flujo neto correspondera a la diferencia entre los ingresos
anuales de explotacion y la suma de los costos anuales de explotacion, inversion y los
impuestos a las utilidades*>''6, mientras que, respecto de los bienes de la empresa
concesionaria por zona de concesion, la Comision establecera por resolucion la parte de
éstos que sera considerada eficiente, su vida Gtil, el Valor Nuevo de Remplazo (en adelante
“VNR")1 de éstos!!® y su férmula de indexacion, que seran utilizados en los chequeos
anuales de rentabilidad del cuatrienio siguiente!?®.

112 Articulo 40-N del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

113 1nciso final del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

14 1nciso primero del articulo 33 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
115 Inciso segundo del articulo 33 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

116 | os costos de explotacion se definen como la suma de los costos de operacion, manutencion y
administracion, el costo del gas requerido para todos los suministros efectuados mediante las instalaciones de
distribucién definido en el articulo 33 quinquies del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios
de Gas y todos aquellos costos asociados al servicio publico de distribucion de gas de la empresa concesionaria
que no sean costos de inversion e impuestos a las utilidades. Por otra parte, los costos de inversién a considerar
se determinaran en base a la transformacion del Valor Nuevo de Reemplazo de los bienes de la empresa
concesionaria en costos anuales de inversion a igual monto, considerando su vida util econémica, valor residual
igual a cero y una tasa de actualizacion igual a la tasa de rentabilidad econémica anual de la empresa
concesionaria en la zona de concesion.

117 El valor Nuevo de Reemplazo corresponde al costo de renovar todas las obras, instalaciones y bienes fisicos
destinados a prestar el servicio de gas de la respectiva zona de servicio, incluyendo los intereses intercalados,
los derechos, los gastos y las indemnizaciones efectivamente pagadas para el establecimiento de las
servidumbres utilizadas, los bienes intangibles y el capital de explotaciéon.

118 No se incluirdn los bienes intangibles y el capital de explotacion.

119 Inciso tercero del articulo 33 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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Para evaluar la rentabilidad econémica de las empresas concesionarias, la CNE sigue el
procedimiento y la metodologia establecidos en los articulos 33 bis a 33 sexies de la Ley
de Servicios de Gas, expuestos a continuacion.

En primer lugar, antes de cuatro meses del término de vigencia de la TCC (cuya vigencia
es de cuatro afios), la CNE debe emitir un informe técnico preliminar'?° con los bienes
considerados eficientes de dicha empresa, para efectos de chequear su rentabilidad, su
vida util, el VNR y su formula de indexacion, los indicadores de eficiencia para la actividad
de distribucion de gas en cada zona de concesién y el plazo de amortizacién de
comercializacién de la empresa concesionaria’?* que se aplicaran durante el cuatrienio
siguiente. Este informe puede ser observado dentro de los diez dias siguientes a su
notificacion por la empresa concesionaria, disponiendo la CNE de quince dias luego de
vencido el plazo anterior para emitir el Informe Definitivo?2,

En caso de subsistir discrepancias!?®, la empresa tendra diez dias para presentarlas al
Panel, quien debe emitir un dictamen dentro de treinta dias contados desde la audiencia
publica en que se presentaron dichas discrepancias. De no existir estas discrepancias, o
habiéndose ya emitido el dictamen del Panel, antes del 31 de diciembre del correspondiente
afo, la CNE debe fijar mediante resolucién los bienes de la empresa concesionaria que se
consideraran en el chequeo de rentabilidad, su vida util, su VNR y su férmula de indexacion,
los indicadores de eficiencia para la actividad de distribucion de gas por zona de concesion
y el plazo de amortizaciébn de los gastos de comercializacion eficientes de la empresa
concesionaria, para el cuatrienio siguiente!?4,

Las empresas concesionarias, por su parte, deben informar a la CNE antes del 31 de marzo
de cada afio sus costos e ingresos de explotacion correspondientes a la actividad de
distribucion de gas de red y los VNR de las instalaciones de distribucién de su propiedad
del afio calendario anterior, conforme a un Sistema de Contabilidad Regulatoria establecida

120 para mayor detalle en la elaboracion de este informe, ver la Resolucion 396 Exenta de 2017 de la Comision
Nacional de Energia, que establece normas para la elaboracién del informe técnico a que se refiere el articulo
33 bis del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

121 Esto porque, como se establece en el inciso sexto del articulo 33 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de
1931, Ley de Servicios de Gas, los gastos de comercializacion eficiente de la empresa concesionaria asociados
a captacién y conexion de nuevos clientes podran ser considerados como gastos amortizables en un plazo de
hasta diez afios, a eleccidn de la empresa concesionaria utilizando la TCC.

122 Articulo 33 bis del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

123 Se entiende que hay discrepancias si la empresa concesionaria formulé observaciones al informe técnico
preliminar y persevera en ellas posteriormente a su rechazo por parte de la Comision.

124 Articulo 33 bis del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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por la CNE'?®, asi como los antecedentes requeridos por esta uUltima para chequear la
rentabilidad econémica por zona de concesion?®,

Toda la informacion aportada por las empresas concesionarias sera revisada, verificada y
corregida de ser necesario por la CNE, para que luego, antes del 15 de agosto de cada
afio, esta emita un informe de rentabilidad anual preliminar por empresa concesionaria para
sus respectivas zonas de concesion. Una vez notificado este informe, las empresas
disponen de quince dias para presentar sus observaciones a la CNE, luego de los cuales
esta Ultima debera emitir su informe de rentabilidad anual definitivo en los quince dias
siguientes!?’.

En caso de subsistir discrepancias, las empresas concesionarias pueden recurrir al Panel
dentro de los diez dias siguientes a la comunicacién del informe de rentabilidad anual
definitivo. Este ultimo debe emitir su dictamen en el plazo de treinta dias contados desde la
audiencia publica correspondiente a las discrepancias presentadas. Vencido el plazo para
formular discrepancias o ya resueltas por el Panel, la CNE debe emitir por resolucion, antes
del 31 de diciembre de cada afio, su informe de rentabilidad anual de las empresas
concesionarias de distribucion de gas de red, que debe incorporar e implementar lo resuelto
por el Panel*?8,

El costo del gas que ha de tenerse en cuenta al ingreso del sistema de distribucion a
considerar en el chequeo de rentabilidad debe calcularse, tal como establece el articulo 33
quinquies de la Ley de Servicios de Gas, en el o los puntos de conexion entre las
instalaciones de produccion, importacién o transporte segin como corresponda, y las
instalaciones de distribucion de la zona de concesién. Asi, el costo del gas en cada punto
de conexion corresponde a lo efectivamente pagado por la empresa concesionaria segun
los precios de compra de sus contratos de suministro en dicho punto o en uno distinto,
incluyéndose en este Ultimo caso los demas costos en que incurra la empresa
concesionaria para llevar el gas hasta el ingreso del sistema de distribucién (por ejemplo,
transporte, almacenamiento y regasificacion).

Sin embargo, el inciso segundo del mismo articulo establece que cuando la empresa
concesionaria efectle la compra de gas a empresas de su mismo grupo empresarial 0 a
personas o entidades relacionadas en los términos sefialados en la Ley N°18.045 de
Mercado de Valores, el costo del gas solamente considerara tales contratos de suministro

125 Esta podra ademas requerir antecedentes de costos e ingresos de otras actividades econémicas realizadas
por las empresas concesionarias.

126 Articulo 33 ter del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
127 Articulo 33 quater del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
128 |bid.
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si han sido el resultado de procesos de licitaciones publicas e internacionales?%*, En este
caso, el costo del gas en cada punto de conexion correspondera a lo efectivamente pagado
por la empresa concesionaria de acuerdo al o los precios de compra de sus contratos de
suministro con empresas, personas o entidades relacionadas, incluyéndose los demas
costos en que incurra la empresa para llevar el gas hasta el ingreso del sistema de
distribucion (tales como transporte, almacenamiento y regasificacion).

En caso de incumplirse lo dispuesto anteriormente, el costo del gas al ingreso del sistema
de distribucién de la empresa concesionaria se valorizara al menor precio de compra del
gas calculado en base a los contratos de importacion de largo plazo existentes en el
mercado internacional, y se incluirdn si corresponde los demés costos para llevar el gas
hasta el ingreso del sistema de distribucion®*!. No obstante, si la CNE estima que el costo
de los servicios prestados a la empresa concesionaria por una empresa de su mismo grupo
empresarial o personas o entidades relacionadas en las condiciones mencionadas mas
arriba no refleja una gestion econémicamente eficiente, determinard esta el valor eficiente
de estos servicios sobre la base del precio que otros consumidores paguen por ellos u otros
antecedentes que reflejen el costo de los servicios*2,

Una vez que se dispone de los resultados del informe de rentabilidad anual, la CNE
verificara que la rentabilidad econdémica promedio de los ultimos tres afios de las empresas
concesionaria en una determinada zona de concesion no excedan la TREM. En caso de
que esto se verifique, en un plazo maximo de veinte dias contado desde la comunicacién
de la resolucion que fije el exceso de la rentabilidad econémica maxima de una empresa
concesionaria, o al menos diecinueve meses antes del término del periodo de vigencia de
las tarifas del servicio de gas y servicios afines sujetos a fijacion de precios, la CNE dara
inicio a un proceso en que se fijaran las tarifas del servicio de gas y servicios afines
aplicables a los consumidores o clientes de la empresa en cuestidn, en una determinada
zona de concesion, mediante un decreto tarifario.

129 Estas licitaciones deben cumplir con los principios de no discriminacién arbitraria, transparencia y estricta
sujecion a las bases de licitacién, y para realizarlas, la empresa concesionaria o las referidas empresas,
personas o entidades relacionadas deben contar con instalaciones que permitan realizar importaciones de gas
(por ejemplo terminales maritimos de regasificacion de Gas Natural licuado o gasoductos internacionales) o
contratos de uno de dichas instalaciones. El articulo 33 sexies de la Ley de Servicios de Gas se refiere a las
condiciones de elaboracién y exigencias que deben cumplirse en el disefio de estas bases.

130 Inciso incorporado por el articulo 12 transitorio de la Ley N°20.999, que Modifica la Ley de Servicios de Gas
y otras disposiciones que indica (Ultima Reforma).

131 Inciso tercero del articulo 33 quinquies del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de
Gas.

132 Inciso final del articulo 33 quinquies del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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Por otra parte, las empresas concesionarias que hayan excedido la tasa de rentabilidad
econdmica maxima deben devolver a sus clientes el monto correspondiente al exceso de
rentabilidad obtenido, calculado por la CNE en el informe de rentabilidad anual,
distribuyéndolo en proporcion al volumen de gas facturado durante el Ultimo afio
calendario®3%134,

Mientras este decreto tarifario no entre en vigencia, los precios maximos del servicio de gas
y servicios afines de la empresa excedida en una determinada zona geografica seran fijados
por la CNE mediante resolucion, que debera emitir a partir de la fecha de la resolucion que
apruebe el informe de rentabilidad anual en que se indique el exceso en comento!3>13¢,

Podran sin embargo mantener el régimen de libertad tarifaria sujeto a un limite maximo de
rentabilidad las empresas cuya rentabilidad econémica no exceda en mas que 0,2 puntos
porcentuales la TREM, siempre que realice a sus clientes la devolucién del monto
correspondiente al exceso de rentabilidad obtenido®®’, aumentado en un cincuenta por
ciento®®,

El articulo 38 de la Ley de Servicios de Gas indica que las tarifas, su estructura y mecanismo
de indexacién para el servicio del gas y los servicios afines para una determinada zona de
concesidbn en caso de excederse una empresa concesionaria de la TREM seran
establecidos por la CNE, mediante el procedimiento establecido en los articulos 40-A a 40-
H de la mencionada ley, y se fijard mediante Decreto Supremo del Ministerio de Energia,
teniendo una duracién de cuatro afios, salvo de que se trate del primer periodo tarifario, en
cuyo caso la vigencia seré de cinco afios. Dichas tarifas se denominan tarifas garantizadas:
no pueden discriminar entre consumidores de una misma categoria o sector tarifario de
distribucion en su aplicacién, teniendo los consumidores sujetos a dicha tarifa siempre el

133 Inciso primero del articulo 31 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

134 Estas devoluciones se realizaran, a eleccion del cliente mediante reembolso en dinero efectivo o
descontando las cantidades correspondientes en la facturacion mas préxima, o en las que determine la
Superintendencia a requerimiento de la respectiva empresa concesionaria, reajustada segun la variacion del
IPC en los meses respectivos, mas los intereses corrientes.

135 Estos precios maximos corresponderan a los precios de todos los servicios de gas y servicios afines
prestados por la empresa concesionaria que estaban vigentes al 31 de diciembre del afio anterior al de la
resolucion que apruebe el informe de rentabilidad anual, multiplicados por un factor igual al cociente entre la
diferencia de los ingresos totales de la empresa concesionaria en el afio calendario anterior y el monto
correspondiente al exceso de rentabilidad obtenido y los ingresos ya sefialados.

136 Inciso segundo del articulo 31 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

137 Inciso primero del articulo 31 bis del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

138 Inciso cuarto del articulo 31 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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derecho a recibir los tipos de servicios de gas y servicios afines por parte de la empresa
concesionaria®.

Las tarifas de servicio del gas se obtienen a partir de la suma del valor del gas al ingreso
del sistema de distribucién (en adelante “VGISD”), y del valor agregado de distribucion (en
adelante “VAD”)!0,

La VGISD corresponde a los precios de los contratos de compra de gas celebrados por la
empresa concesionaria, considerando los volimenes de gas contratados y sus condiciones
de reajustabilidad, observandose lo dispuesto en el articulo 33 quinquies de la Ley de
Servicios de Gas'*. Por otra parte, respecto del VAD, la estructura, nivel y mecanismo de
indexacion de las tarifas del VAD y de los servicios afines estan establecidos sobre la base
del costo total de largo plazo respectivo, que a su vez se entenderd como el monto
equivalente a la suma de los costos de explotacion e inversién asociados a la atencion de
la demanda prevista en la zona de concesion durante un horizonte de planificacién de
guince afios de la empresa eficiente!42143, Los costos se determinan mediante un estudio
efectuado por una empresa consultora contratada por la CNE a través de un proceso de
licitaciéon publica conforme a las normas de las compras publicas!*, regulandose esta en
los articulos 40-L y 40-M, y la realizacion del estudio de costos en los articulos 40-N y
siguientes de la Ley de Servicios de Gas!®®.

139 |_a empresa concesionaria podra proponer a la Comisién distintos tipos de servicios de gas, para la zona de
concesion sujeta a fijacion de precios, para los efectos que se les fijen tarifas garantizadas, dentro del respectivo
proceso de fijacion de tarifas.

140 Articulo 40-A del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
141 Articulo 40-B del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

142 | os costos a considerar se limitaran a aquellos indispensables para que la empresa concesionaria pueda
proveer en forma eficiente el servicio de gas y los servicios afines en una determinada zona de concesion,
incluyendo su expansion futura, de acuerdo a la tecnologia eficiente y de menor costo entre las disponibles
comercialmente, sujetdndose dicha empresa eficiente a la normativa vigente, en particular en lo relativo a la
calidad de servicio y seguridad de las instalaciones.

143 Articulo 40-C del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
144 Articulo 40-J del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

145 Como se establece en el Articulo 40-N d del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de
Gas, los resultados entregados por el consultor del estudio de costos deberan especificar a lo menos: (i) Los
criterios de dimensionamiento de la empresa eficiente; (ii) El plan de expansion en redes de distribucion de la
empresa eficiente, sobre la base de la propuesta presentada por la respectiva empresa concesionaria; (iii) El
valor del gas al ingreso del sistema de distribucion; (iv) El valor de los principales componentes del VAD; (v) Los
costos de los servicios afines, segln corresponda; y (vi) Las férmulas de indexacién que permitan mantener el
valor real de las tarifas que se establezcan durante su periodo de vigencia.
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En el plazo de diez dias contado desde la recepcion del mencionado estudio, la CNE debe
convocar a la empresa concesionaria y a los participantes a una audiencia publica a
realizarse, en que el consultor debe exponer los supuestos, metodologias y resultados del
estudio, y realizar las aclaraciones que se le soliciten**®, Luego de esta audiencia, y
habiendo el comité de ejecucién y supervisiéon otorgado su conformidad con el estudio'*’ la
CNE dispone del plazo de dos meses para revisar, corregir y adecuar los resultados de este
y notificar tanto a la empresa concesionaria como a los participantes un informe técnico
preliminar realizado sobre la base del estudio, que debe contener a lo menos las menciones
minimas del estudio®®,

Una vez notificado el informe preliminar, los participantes y la empresa pueden presentar
observaciones a la CNE dentro de quince dias, teniendo a su vez esta ultima quince dias
para comunicar la resolucién que contenga el informe técnico corregido aceptando o
rechazando fundadamente las observaciones planteadas!*®. Dentro del plazo de diez dias
desde notificado este ultimo informe, la empresa y los participantes pueden solicitar al Panel
gue dirima las observaciones presentadas que no hubiesen sido acogidas por la CNE, que
fueron acogidas parcialmente, asi como mantenga el contenido del informe preliminar en
caso de haberse modificado. El Panel debe evacuar su dictamen en los treinta dias
siguientes a la audiencia publica correspondiente a la o las discrepancias presentadas®®.

De no presentarse discrepancias, luego del mencionado plazo de diez dias para presentar
solicitudes al Panel, la CNE debe remitir al Ministerio de Energia el informe técnico y sus
antecedentes dentro del plazo de cinco dias, alargandose a veinte en caso de haberse
presentado discrepancias®®. Junto con este informe técnico, la CNE propondra al Ministerio
las férmulas tarifarias para el siguiente periodo tarifario'®?, debiendo el Ministro de Energia,
dentro de los veinte dias de recibido el informe técnico definitivo, fijar las nuevas formulas
tarifarias mediante la dictacion del Decreto Supremo correspondiente®®s,

146 Articulo 40-O del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

147 Este comité se integra por un representante de la empresa concesionaria, uno del Ministerio y uno de la
Comision, que serd ademas el presidente de este.

148 Incisos primero y segundo del articulo 40-P del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios
de Gas.

149 Inciso tercero del articulo 40-P del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
150 Se consideraran como discrepancias las diferencias relativas al VGISD, al VAD y a los servicios afines.
151 Inciso final del articulo 40-P del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

152 Inciso primero del articulo 40-Q del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
153 Articulo 40-R del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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Una vez entrado en vigencia el decreto tarifario, la empresa concesionaria sujeta a fijacion
de tarifas puede solicitar al TDLC que informe si la presion competitiva que imponen los
sustitutos en el mercado relevante es apta para evitar que la empresa concesionaria
obtenga rentas excesivas. En este caso, este Ultimo debe solicitar a su vez informe a la
FNE, que debe evacuarse en sesenta dias. Como resultado de este procedimiento, el TDLC
puede ordenar al Ministerio de Energia que ponga término al régimen de fijacién tarifaria,
volviendo la empresa el régimen de libre determinacién de precios sujeto a TREM*®*1%° asi
como puede establecer ademas medidas preventivas, correctivas o prohibitivas que tengan
por objeto asegurar condiciones de competencia en el o los mercados de que se trate!>61%7,

Como se indico6 mas arriba, lo establecido en los articulos 30, 30 bis y 31 de la Ley de
Servicios de Gas no es aplicable a los servicios que las empresas de gas de la Region de
Magallanes y de la Antéartica Chilena efectlen a sus consumidores o clientes, sea esto con
0 sin concesion, y tampoco cuando los servicios sean prestados por una entidad distinta
que una empresa de gas'®®. En efecto, respecto de los servicios de gas en esta region rige
la férmula de fijacién tarifaria establecidas en los articulos 38 a 40-T de la Ley de Servicios
de Gas, desarrollada mas arriba®®®. Esto se debe al tratamiento de monopolio natural que
se le da al gas en la Region de Magallanes, dados sus voliumenes de consumo y situacion
geografica®.

La comercializacién del GN se encuentra sujeta a las siguientes normas de orden publico:
(i) el derecho de los clientes de cambiarse de empresa distribuidora; y (ii) la seguridad en
el uso y suministro del servicio.

En primer lugar, el articulo 29 bis de la Ley de Servicios de Gas establece un limite a la
duracién de las clausulas de exclusividad o permanencia minima. Su inciso primero indica

154 Inciso quinto del articulo 31 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

155 Como establece el inciso final del articulo 31 la Ley de Servicios de Gas, si una empresa concesionaria
retorna al régimen de libertad de precios sujeto a limite maximo de rentabilidad, el primer y segundo chequeo
de rentabilidad se efectuaran de acuerdo a la misma metodologia dispuesta para una empresa concesionaria
gue inicia su operacion en una nueva zona de concesion (Inciso quinto del articulo 30 bis del Decreto con Fuerza
de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas).

156 |nciso sexto del articulo 31 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

157 En contra del informe que emita el TDLC solo procede el recurso de reposicién, a menos que este haya
establecido una 0 mas medidas. A su vez, contra estas medidas la empresa concesionaria o el Fiscal Nacional
Econdmico pueden deducir recurso de reclamacion.

158 Inciso primero del articulo 34 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
159 Inciso primero del articulo 38 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

160 «Historia de la Ley 20.999», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso el 20 de septiembre de 2021,
disponible aqui.
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que los clientes o consumidores con servicio de gas residencial tienen derecho a cambiar
de empresa distribuidora conforme a las normas del cuerpo legal. Asi, se establece en su
inciso segundo la prohibicién a las empresas distribuidoras de pactar con los clientes o
consumidores clausulas que dificulten o entorpezcan el término del contrato del servicio,
asi como clausulas de exclusividad o permanencia minima de mas de dos afios, contados
desde el inicio del suministro, amplidndose este plazo a cinco afios en ciertas hipotesis'®®.

Por una parte, el Reglamento de Gas de Red establece que los clientes o consumidores
pueden dar término al servicio de gas de red a que estén suscritos presentando
personalmente la solicitud de término del servicio ante un representante acreditado de la
distribuidora o suministradora®®?. Una vez hecho esto, la empresa debe realizar una
desconexion fisica del servicio en un plazo méaximo de 30 dias contado desde la fecha de
la solicitud®®. Luego, el articulo 86 de esta misma norma establece el procedimiento que
debe seguirse en caso de que el cliente o consumidor ponga término a su servicio por
cambio de empresa proveedora de gas: si la empresa no realiza la desconexién, la nueva
empresa debe informarlo a la SEC, para que instruya a la empresa a realizar la desconexion
en un plazo maximo de 5 dias. Luego de ejecutado esto, la nueva empresa debe proceder
a, luego de desconectar el medidor e intervenir el empalme desde la linea oficial hasta el
medidor, realizar su propia conexién, tomando las medidas de seguridad necesarias.

Surgen una serie de obligaciones y responsabilidades tanto para la nueva empresa como
para la original, una vez establecida la nueva conexién. Por una parte, la nueva empresa (i)
tiene el deber de asegurar la seguridad de las instalaciones de gas intervenidas y asegurar
la continuidad del servicio a los consumidores abastecidos por estas segun lo establecido
en la Ley de Servicios de Gas y el Reglamento de Gas de Red; y (ii) tanto esta como el
Instalador de Gas seran responsables de las condiciones resultantes de la instalacion de
gas intervenidas, siendo su incumplimiento sancionado a nivel normativo. Por su parte, la
empresa original tiene el deber de retirar las instalaciones que sean de su propiedad o
adoptar las medidas de seguridad que garanticen que estas sean seguras para las
personas y las cosas.

161 Este plazo se amplia a cinco afios cuando el cambio de empresa distribuidora implique la sustitucion y
adaptacion de instalaciones existentes del cliente o consumidor debido a modificaciones en las especificaciones
del suministro, para permitir la conexién a la red de distribucién, asi como en el caso de nuevos proyectos
inmobiliarios, contandose el plazo desde la recepcion definitiva de las obras por la Direccion de Obras
Municipales.

162 | a empresa puede negarse al término del servicio si el cliente o quien haya suscrito la solicitud de servicio
mantiene con ella obligaciones morosas derivadas del servicio de gas o del presupuesto de los trabajos
asociados al término de servicio de gas.

163 Articulo 82 del Decreto N°67 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccién que aprueba el
Reglamento de Servicios de Gas de Red, publicado el 7 de mayo de 2004.
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En materia de seguridad, las etapas de transporte y distribucién de gas natural estan
reguladas por la Ley de Servicios de Gas, y en lo que esta no dictamina, por una serie de
decretos y reglamentos. Asi, en primer lugar, el articulo 44 de esta ley establece como
deber de toda empresa transportista y distribuidora mantener las instalaciones en buen
estado y en condiciones de evitar peligros para las personas o cosas, o interrupciones del
servicio. La SEC podra instruir a las empresas el cumplimiento de la obligacion, asi como
las medidas necesarias para su cumplimiento?%4,

Por otra parte, el Decreto N°280 de 2010 del Ministerio de Energia (“Reglamento de
Seguridad para el Transporte y Distribucién de Gas de Red”) establece los requisitos
referentes a la seguridad para el transporte y distribuciéon de gas de red!®®, e impone
deberes y obligaciones determinadas con el fin de precaver todo hecho que cause o pueda
causar dafio a las personas o a la propiedad. Esta normativa surge con la finalidad de
unificar la reglamentacion existente respecto a las redes de transporte y distribucion, para
asi poder abarcar la totalidad del gas de red!®®, y para responder a la necesidad de
actualizar la regulacién vigente a la fecha?®’.

El Reglamento de Servicios de Gas de Red también establece algunas regulaciones en
materia de seguridad, sobre todo relativas a las conexiones de las redes por parte de los
interesados, y a la seguridad y continuidad del servicio del gas.

Por ultimo, el Decreto N°102 de 2014 del Ministerio de Energia (“Reglamento de Seguridad
para el Transporte de GNL”) establece los requisitos minimos de seguridad que deberan
cumplir las unidades de transporte de gas natural licuado, en las etapas de disefio,
fabricacion, puesta en servicio, operacion, mantenimiento, inspeccion y término definitivo

164 Asimismo, “[...] si la explotacion de un servicio publico de distribucidn fuera en extremo deficiente, a causa
de las condiciones de calidad del servicio de gas o debido a las condiciones de seguridad de las instalaciones
de gas, el Ministro de Energia podra autorizar a la Superintendencia para tomar las medidas necesarias a
expensas del concesionario para asegurar provisionalmente el servicio publico de distribucién de gas. Si durante
el plazo de tres meses, el concesionario no volviere a tomar a su cargo la explotacion del servicio publico de
distribucién, garantizando su buen funcionamiento, el Ministro de Energia solicitara a la Superintendencia
respectiva que declare el incumplimiento grave a las obligaciones de la concesién. Declarado el incumplimiento
grave, podra el Presidente de la Republica decretar la caducidad de la concesion”.

165 De acuerdo al articulo 2 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas, el gas de
red se entiende como todo fluido gaseoso combustible que se transporte o distribuya a través de redes de
tuberia, ya sea gas natural, gas licuado de petréleo en fase gaseosa y cualquier otro tipo de fluido gaseoso
combustible.

166 Decreto N°280 del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo que aprueba el Reglamento de seguridad
para el transporte y distribucién de gas de red, publicado el 7 de abril de 2010.

167 Decreto Supremo N° 739 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion que aprueba Reglamento
de Seguridad para la Distribucion y Expendio de Gas de Ciudad, publicado el 7 de abril de 2010; Decreto
Supremo N° 254 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion que aprueba el Reglamento de
Seguridad para el Transporte y Distribucion de Gas Natural, publicado el 7 de abril de 2010.
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de operaciones, asi como las obligaciones de quienes intervienen en ellas, a objeto de que
dichas funciones se lleven a cabo en forma segura y evitando riesgos.

C. Regulacion y funcionamiento del mercado del GLP

El GLP es una mezcla de hidrocarburos (principalmente propano y butano) que proviene de
la refinacion del petréleo o del proceso del gas natural. Dado que puede ser licuado a baja
presion, puede almacenarse y transportarse en distintos tipos de contenedores, y no
Unicamente por gasoductos, como se explicard a continuacién?6é,

a. Mercado aguas arriba

En cuanto a la cadena de suministro del GLP, en Chile ENAP es el Unico productor®®
(actuando en este mercado mediante su filial Enap Refinerias S.A.), por lo que la gran
mayoria del GLP que se consume en nuestro pais es importado. El afio 2018 la produccion
local correspondié solamente a cerca de un 25% del consumo interno!’%172,

Asi, existen tres terminales a través de los cuales el GLP ingresa al pais: Gasmar y Oxiquim
en Quintero, y otro en la Regién del Biobio, conocido como terminal Hualpén?’2. El principal
punto de acceso corresponde a Gasmar, que tiene una capacidad de almacenamiento de
145.000 m3, mientras que los terminales de Oxiquim y Hualpén tienen capacidades de
50.000 y 40.000 m3, respectivamente. Las principales distribuidoras de GLP controlan o
tienen contratada la capacidad total de los terminales: Gasco y Abastible en el caso de

168 ENE Divisién Antimonopolios, Informe de archivo "Denuncia por posible abuso de posicion de dominio en el
mercado del GLP” Rol N°2.483-18. Disponible aqui.

169 |bid.

170 Energia Abierta, «Balance Nacional de Energia 2018» (Comision Nacional de Energia), acceso el 20 de
septiembre de 2021, disponible aqui.

171 Por su parte la FNE en su informe de archivo "Denuncia por posible abuso de posicion de dominio en el
mercado del GLP” Rol N°2483-18, estima que el 18% del GLP consumido en el periodo de estudio fue producido
por ENAP, y el restante 82% corresponde a importaciones.

172 En una fecha posterior al periodo que abarca el estudio (desde 2010 a 2020), se inauguré también un terminal
de GLP en lalocalidad de Mejillones, de propiedad de Oxiquim. Asimismo, en agosto del presente afio se vendio
la propiedad de Gasmar, traspasandose su propiedad a Arroyo Energy Investment Partners LLC. Véase «Llega
primera nave que abastecera de gas licuado a la zona norte del pais», Oxiquim, acceso el 20 de septiembre de
2021, disponible aqui; y «Arroyo Energy adquiere el 100% de la propiedad de Gasmar», Gasmar, acceso el 20
de septiembre de 2021, disponible aqui.
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Gasmar, Abastible en el de Hualpén, y Lipigas en el de Oxiquim!’®174, Con respecto a los
terminales de ENAP de GLP, la conclusion es similar que respecto del GN.

A pesar de que los terminales de GLP sean privados y hayan estado integrados
verticalmente o tengan contratos de exclusividad vigentes, vemos que esto no impidié que
distribuidores grandes y pequefios tuvieran acceso a GLP a un precio sustantivamente
similar al de sus competidores.

Luego, vemos que la importancia estratégica que tiene ENAP en la provision de GN y GLP
no depende de la utilizacion de sus terminales maritimos, sino que proviene del rol que
juegan sus refinerias, plantas de almacenamiento y plantas de regasificacion. Estas se
encuentran principalmente en la zona centro-sur del pais, donde destacan las refinerias’®
de Concdn y Hualpén, la PSR de Pemuco!’® y las plantas de almacenamiento de Maipu,
San Fernando y Linares. Todas estas instalaciones se conectan entre si a través de
poliductos y/o camiones (la regla general en el caso del GLP es la conexion mediante
camiones), lo que forma una cadena de suministro relevante a la cual los distribuidores
minoristas y grandes industrias pueden conectarse para abastecerse de GN y GLP.

Por tanto, considerando los hechos reportados en los parrafos anteriores, nos parece que
analizar el funcionamiento de los terminales de ENAP es redundante y no altera las
conclusiones de este estudio, por lo que en las secciones siguientes nos enfocamos
exclusivamente en los terminales de GN y GLP ubicados en Mejillones, Quintero y Hualpén.

b. Mercado aguas abajo

El transporte del GLP se realiza a través de gasoductos que van desde Quintero a la
refineria de ENAP en Concén, y desde esta Ultima hasta Maipu. Ambos son propiedad de
la Sociedad Nacional de Oleoductos S.A., que abastece a las principales distribuidoras. En

173 Cabe mencionar que el afio 2016, en su informe que aportdé antecedentes al TDLC en la causa Rol NC
N°427-14, la FNE estimé que debian al menos considerarse la existencia de “cortafuegos” y otras medidas de
bloqueo al traspaso de informaciéon en el caso de Gasmar S.A. por los riesgos de interlocking dadas las
relaciones de propiedad entre las diferentes empresas que participaban del mercado del gas en Chile. Esto
porque, a la fecha de dicho informe, el directorio de Gasmar S.A. tenia entre sus directores a ejecutivos y
directores de Gasco S.A., Abastible S.A. y Empresas Copec S.A. (controladora de Abastible S.A.). Informe de
la FNE disponible agui. Asimismo, como sefiala la sentencia de la Corte Suprema que ratifico la resolucion del
TDLC que ordend la desinversion de Gasco y Abastible en Gasmar, ante la deteccién de estos riesgos de
interlocking, la FNE sefial6 la necesidad de adoptar medidas de tipo conductual para prevenirlos. Resolucion
Corte Suprema. 13 de noviembre de 2019. Rol N°4108-2018.

174 ENE Divisién Antimonopolios, Informe de archivo "Denuncia por posible abuso de posicion de dominio en el
mercado del GLP” Rol N°2.483-18. Disponible aqui.

175 Ambas refinerias tienen una capacidad de procesamiento de crudo combinada de 35.000 m3/dia, lo que
permite extraer GLP en grandes proporciones, vendido directamente a distribuidores o almacenado en plantas.

176 Esta tiene capacidad para almacenar 1.200 m3 de GNL.
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la zona centro sur, el despacho desde el terminal Hualpén se realiza a través de gasoductos
que se conectan con plantas de distribucion locales y a través de camiones cisterna.

Para la distribucion y comercializacion de GLP, como se desarrollard més abajo, las tres
principales empresas -Lipigas, Abastible y Gasco- tienen, a lo largo del pais, plantas de
almacenamiento y envasado, asi como oficinas de venta y distribucién para atender a
clientes residenciales, comerciales e industriales. Estas empresas concentran casi la
totalidad del mercado.

A nivel minorista, el GLP puede ser distribuido de tres modalidades: (i) envasado en
cilindros, (ii) a granel o (iii) por red. La primera corresponde a la distribucion del gas licuado
en cilindros de, tipicamente, 5, 11, 15 y 45 kg, destinado principalmente a clientes
comerciales y residenciales. La venta de GLP envasado se realiza principalmente a través
de dos vias: (i) el canal directo, esto es, cuando las propias empresas distribuidoras
mayoristas de GLP se encargan de la distribucion de los pedidos a los consumidores finales
por su cuentay riesgo; y (ii) el canal indirecto, en que el producto se entrega al consumidor
final por parte de distribuidores minoristas que mantienen una relacién comercial con estas
empresast’’.

Por su parte, en la distribucion a granel, camiones transportan el GLP a un estanque
individual de almacenamiento o a una red local. Asi existen, respecto de la distribucién de
GLP a granel dos modalidades de comercializacién: (i) en estanque, que comprende la
instalacion de un estanque individual de almacenamiento de gas en el domicilio particular
o comercial del cliente final, que paga al ser llenado este; y (ii) por suministro en medidor,
en que el GLP transportado abastece a un conjunto de clientes a través de una red local
gue tiene por origen un estanque o una central que es llenado por el distribuidor. Asi, en
esta segunda modalidad de comercializacién, el cobro se realiza en funcién del consumo
de cada cliente, registrado mensualmente por un medidor en el acceso a la red interior de
cada unidad*®.

Por ultimo, la distribucién de GLP a través de redes de tuberia, no es habitualmente
utilizada!’. Tratandose de esta modalidad, esto es, GLP en fase gaseosa gque se transporta
o distribuye a través de tuberias, se corresponde con la definicion de gas de red del articulo
2 de la Ley de Servicios de Gas, y se le aplicara por tanto el régimen de libre determinacién
del precio de transporte o servicio de gas y servicios afines, asi como la sujecién a un limite
maximo de rentabilidad en el caso de la distribucion del gas por empresas concesionarias,

177 ENE Division Antimonopolios, Informe de Archivo “Denuncia en contra de Lipigas por eventual conducta
anticompetitiva en la distribucion de gas licuado en Talca” Rol N°2533-19, de fecha 9 de octubre de 2019.
Disponible aqui.

178 ENE Divisién Antimonopolios, Informe de archivo "Denuncia por posible abuso de posicion de dominio en el
mercado del GLP” Rol N°2.483-18. Disponible aqui.

179 ENE, Informe que aporta antecedentes al H.TDLC en la causa Rol NC N°427-14, de fecha 27 de abril de
2016. Disponible aqui.
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cémo se describié mas arriba a proposito del gas natural. Respecto de las dos otras
modalidades de distribucién de GLP no existe regulacion de precios.

No obstante lo anterior, su comercializacion se encuentra sujeta a las normas de orden
publico relativas (i) al derecho de los clientes de cambiarse de empresa distribuidora, que
se regula de la misma manera que en el caso del GN, y (ii) a la seguridad en el uso y
suministro del servicio, que se tratara a continuacion.

En lo relativo a la seguridad en el uso y suministro del servicio, las exigencias de seguridad
en la comercializacion del GLP estan establecidas en el Decreto N°108 de 2014 del
Ministerio de Energia (‘Reglamento de seguridad del GLP”) en las etapas de
almacenamiento, transporte y distribucion. Asi, el Titulo V de este reglamento regula las
condiciones de calidad y seguridad de las instalaciones de almacenamiento de GLP, y el
Titulo VII regula en particular los requisitos de operacion para los lugares de
almacenamiento de GLP en cilindros. A su vez, el Titulo VI establece la normativa de
seguridad para la etapa de transporte de GLP a granel y en cilindros. A las operaciones de
distribucion y transporte de GLP en redes se le aplicara lo dispuesto en el Reglamento de
Seguridad para el Transporte y Distribucion de Gas de Red'®. Por otra parte, el Decreto
N°66 de 2007 del Ministerio de Economia (“Reglamento de Instalaciones Interiores y
Medidores de Gas”) regula las condiciones de seguridad de equipos e instalaciones de GLP
en areas interiores, de uso residencial, comercial, industrial o plblico*®®.

Cabe destacar que, de acuerdo con el articulo 1 del Reglamento de Concesiones, el GLP
no esta incluido en sus disposiciones, por lo que el régimen de acceso abierto en el
transporte de GN no opera para los oleoductos. No obstante, Sociedad Nacional de
Oleoductos S.A. (“Sonacol”), la compafiia propietaria y operadora de la mayor parte de la
red que transporta GLP, sostiene en su Memoria Anual de 2019 que “SONACOL esta
abierta a transportar productos a quien lo solicite, de acuerdo con el Reglamento de
Transporte®?”. Tampoco existe acceso abierto a las redes de distribucion de GLP. Ahora
bien, cabe destacar que la Ultima reforma incluy6 dentro del concepto de gas de red al GLP
en fase gaseosa, por lo que lo que el transporte y distribucion del GLP por red estaria
sometido al régimen de concesiones de la Ley de Servicios de Gas. Sin embargo, el
Reglamento de concesiones (que data de 1995) sigue sin incluir al GLP, por lo que ni el
acceso abierto ni el régimen concesional estan contemplados para este combustible, ni en
el transporte ni en la distribucién.

180 Articulo 3 inciso segundo del Decreto N°108 del Ministerio de Energia que aprueba el Reglamento de
seguridad para las instalaciones de almacenamiento, transporte y distribucion de gas licuado de petréleo y
operaciones asociadas, publicado el 12 de julio de 2014.

181 Articulo 1 del Decreto N°66 del Ministerio de Economia que aprueba el Reglamento de instalaciones
interiores y medidores de gas, publicado el 19 de julio de 2007.

182 Sonacol. «Memoria Anual 2019», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.
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D. Principales actores del mercado

Intervienen en el mercado del gas una serie de actores, de entre los cuales nos referiremos
a los mas relevantes a continuacion.

i.  Ministerio de Energia

El Ministerio de Energia es el organismo de Gobierno encargado de elaborar y coordinar
los distintos planes, politicas y normas para el desarrollo del sector energético del pais,
buscando garantizar a los ciudadanos el acceso a la energia en forma segura. Fue creado
en 2010 como ministerio autbnomo, y se encuentra regulado por la Ley N°20.402.

El DL N°2.224 de 1978 le otorga al Ministerio las funciones de elaborar y coordinar los
planes, politicas y normas para el buen funcionamiento y desarrollo del sector, velando por
su cumplimiento y asesorando al Gobierno en todas aquellas materias relacionadas con la
energia. A este Ministerio le corresponden todas las actividades de estudio, exploracion,
explotacién, generacion, transmision, transporte, almacenamiento, distribucién, consumo,
uso eficiente, importacion y exportacion, y cualquiera otra que concierna a todo tipo de
fuentes energéticas, incluido el gas.

Asi, para el correcto desempefio de sus funciones, el articulo 12 del DL N°2.224 le otorga
la facultad de requerir tanto a entidades publicas como privadas del sector de la energia y
a usuarios no sujetos a regulacion de precios la informacion que le sea necesaria.

Adicionalmente, los contratos especiales de operacion petrolera (“CEOP”)!®, licencias
otorgadas por el Estado que autorizan a terceros particulares para la exportacion y
explotaciébn de gas por parte, son suscritos por este Ministerio en representacion del
Estado'®*. Estos contratos también pueden ejercerse directamente o por medio de otro
organismo o empresa estatal.

ii.  Superintendencia de Electricidad y Combustibles

La SEC es un organismo de la Administracion del Estado, funcionalmente descentralizado,
relacionado con el Gobierno a través del Ministerio de Energia. Estd regulada
fundamentalmente por la Ley N°18.410 y por el Decreto N°174 de 1986, su Reglamento
Organico.

183 Estan regulados en el Decreto con Fuerza de Ley N°2 del Ministerio de Mineria que fija el texto refundido,
coordinado y sistematizado del Decreto Ley N°1.349 de 1976 que crea la Comision Chilena del Cobre, publicado
el 28 de abril de 1987.

184 Articulo 4 literal j del Decreto Ley N°2.224 de 1978 que Crea el Ministerio de Energia y la Comisién Nacional
de Energia.
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De acuerdo a su ley organica, el objetivo de la SEC consiste en fiscalizar y supervigilar®
el cumplimiento de la normativa legal y técnica sobre generacién, produccion,
almacenamiento, transporte y distribucion de combustibles liquidos, gas y electricidad,
garantizando particularmente la calidad de los servicios prestados a los usuarios y la
seguridad en las operaciones®®,

Con respecto al gas, corresponde a la SEC una serie de funciones. En materia de
concesiones, de acuerdo con la Ley de Servicios de Gas, estan dentro de sus funciones: (i)
Recibir las solicitudes de concesiones de servicio publico de distribuciéon de gas y redes de
transporte de gas?®’; (ii) Otorgar las concesiones provisionales de plantas productoras de
gas?®®; (iii) Realizar las gestiones relacionadas a la caducidad de concesiones definitivas;
(iv) Emitir informes respecto de las solicitudes de concesiones definitivas que se hagan al
Ministerio de Energia en relacion con las plantas productoras de gas, lineas de transporte
y de distribucién de gas, asi como otros informes contemplados en la normativa sectorial*®®;
(v) Requerir a los concesionarios de servicio publico de distribucién de gas, para adecuar
la calidad del servicio a lo estipulado en la ley, reglamento o decretos de concesion; (vi)
Asumir transitoriamente la administracion de la concesién del servicio publico de
distribucion, y determinar quién lo explotard y administrard provisionalmente, en caso de
ser ordenado por la autoridad; (vii) Emitir informes al Ministerio sobre las transferencias del
dominio o derecho de explotacién de las concesiones de servicio publico de distribucion.

Asimismo, la Ley de Servicios de Gas le confiere a la SEC la fiscalizacion y supervigilancia
de la construccion y explotacion de las empresas de gas, debiendo® (i) Velar por el
cumplimiento de la normativa y decretos de concesion; (i) Intervenir en materias
relacionadas a la aplicacién de la normativa y proponer las modificaciones legales y
reglamentarias que correspondan; (iii) Vigilar las instalaciones de gas e intervenir en la

185 “'Fiscalizar" implica tener la potestad de intervenir en una determinada actividad, de manera de constatar el
cumplimiento del ordenamiento juridico que le sirve de sustento (por regla general, normas de orden publico),
con la posibilidad de sancionar su eventual incumplimiento o contravencion. "Supervigilar”, por su parte, supone
ejercer la inspeccién superior en los trabajos realizados por los sujetos fiscalizados”. Eugenio Evans y Eduardo
Yafiez, Derecho y Regulacién econdémica de la energia eléctrica (Santiago: Thomson Reuters, 2017), Capitulo
VI,

186 Articulo 2 de la Ley N°18.410 que crea la Superintendencia de Electricidad y Combustibles.

187 Articulo 6 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas. Procedimiento
desarrollado en el Decreto N°263 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion que aprueba el
Reglamento sobre Concesiones Provisionales y Definitivas para la Distribucion y el Transporte del Gas,
publicado el 8 de julio de 1995.

188 Articulo 3 numeral 1 de la Ley N°18.410 que crea la Superintendencia de Electricidad y Combustibles.

189 Articulo 3 numeral 2 de la Ley N°18.410 que crea la Superintendencia de Electricidad y Combustibles.

190 Articulo 48 del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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entrega de nuevas instalaciones de servicio publico de distribucion de gas; (iv) Gestionar la
informacion sobre solicitudes tarifarias; (v) Verificar el volumen y calidad del gas; (vi)
Atender las consultas del publico y resolver los reclamos que se formulen contra las
empresas de gas; (vii) Imponer y aplicar las multas a las compafiias en caso de ser
necesario; (viii) Recabar la informacion de las empresas, debiendo formar anualmente las
estadisticas en el pais; y (ix) Requerir a érganos publicos o instituciones privadas la
informacién que estime necesaria para el ejercicio de sus funciones.

La SEC es igualmente la encargada de fiscalizar y supervigilar el cumplimiento de las
normas de seguridad para las instalaciones de almacenamiento, transporte y distribucién
de GLP®!, Del mismo modo, tiene las atribuciones de fiscalizacion y supervigilancia del
cumplimiento de las reglas de funcionamiento de la distribucion o suministro de gas de
red!®?, y de la seguridad de las plantas de GNL%,

Por altimo, la Superintendencia tiene las atribuciones de otorgar licencias de instalador de
gas, Y fijar las condiciones para el aseguramiento de condiciones de seguridad®.

Por otra parte, en el articulo 15 de la Ley N°18.410 le otorga potestades sancionatorias en
caso de incumplir las empresas, instituciones o personas naturales fiscalizadas la normativa
sectorial. Asi, el articulo 16 sefala que pueden imponerse como sanciones multas de 1 a
10.000 UTM, revocacion de autorizacion o licencia y clausura temporal o definitiva, y
demas. Para la determinacion de las sanciones aplicables, se deberan considerar
circunstancias tales como la magnitud del dafio o peligro, la cantidad de usuarios afectados
y la intencionalidad y grado de participacion en el hecho, entre otras.

191 Articulo 155 del Decreto N°108 del Ministerio de Energia que aprueba el Reglamento de seguridad para las
instalaciones de almacenamiento, transporte y distribucion de gas licuado de petréleo y operaciones asociadas,
publicado el 12 de julio de 2014.

192 Articulo 4 del Decreto N°67 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccién que aprueba el
Reglamento de Servicios de Gas de Red, publicado el 7 de mayo de 2004. Asimismo, de acuerdo con el articulo
15 el Decreto N°280 del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo que aprueba el Reglamento de seguridad
para el transporte y distribucion de gas de red, publicado el 7 de abril de 2010, los operadores de redes de gas
deberan poner a disposicién de la Superintendencia, en todo momento, de los estudios y documentos técnicos
utilizados en el disefio y construccion de las redes, como de los registros de las certificaciones e inspecciones
de que hubiera sido objeto.

193 Articulo 42 del Decreto N°67 del Ministerio de Energia que aprueba el Reglamento de Seguridad de Plantas
de Gas Natural Licuado, publicado el 7 de agosto de 2012.

194 Decreto N°191 del Ministerio de Economia que aprueba Reglamento de Instaladores de Gas, publicado el
10 de junio de 1995.
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iii.  Comision Nacional de Energia

La CNE es un organismo publico y descentralizado, con patrimonio propio, que se relaciona
con el Presidente de la Republica mediante el Ministerio de Energia. Esta institucion se
encuentra regulada por el DL N.°2.224, de 1978.

La administracién de la Comision corresponde al Secretario Ejecutivo, quien es el Jefe
Superior del Servicio, y a quien le corresponde, entre otras funciones (i) preparar el proyecto
de presupuesto de la Comision, ejecutar el que se apruebe y proponer modificaciones que
se requieran durante la ejecucion; (ii) disponer la organizacion interna del organismo y sus
modificaciones; (iii) dirigir técnica y administrativamente la CNE; y (iv) dictar las
resoluciones y ejercer las demas facultades necesarias para el buen funcionamiento del
servicio®®,

Actualmente, a nivel organico, la CNE cuenta, ademas de la Secretaria Ejecutiva, y las
Unidades de Gestién, Comunicaciones y Auditoria con los siguientes departamentos: (i)
Juridico, (ii) Hidrocarburos; (iii) Regulacién Econémica, encargado de analizar y apoyar en
el disefio de normativas y procesos tarifarios para el sector energético chileno, ademas de
elaborar estudios y analisis econémicos para entender y diagnosticar el funcionamiento de
los mercados energéticos en Chile!®®; (iv) Informacion, Estadisticas y Participacion
Ciudadana; y (v) Administracion y Finanzas'®’.

De acuerdo a esta normatival®, la Comision es un organismo técnico encargado de analizar
precios, tarifas y normas técnicas a las que deben cefiirse las empresas de produccion,
generacion, transporte y distribucién de energia, con el objeto de disponer de un servicio
suficiente, seguro y de calidad, compatible con la operacion mas econémica.

Dentro de sus funciones, se encuentran (i) el analisis técnico de la estructura y nivel de los
precios y tarifas de bienes y servicios energéticos; (ii) la fijacibn de normas técnicas y de
calidad indispensables para el funcionamiento y la operacion de las instalaciones
energéticas; (iii) el monitoreo y proyeccién del funcionamiento actual y proyectado del sector
energético, ademas de proponer al Ministerio de Energia las normas legales y
reglamentarias que se requieran; y (iv) el asesoramiento al Gobierno, por medio del

195 Articulo 9 del Decreto Ley N°2.224 de 1978 que Crea el Ministerio de Energia y la Comisién Nacional de
Energia.

196 Resolucion Exenta N°203 de la Comisién Nacional de Energia que establece estructura organica de la
Comisién Nacional de Energia y deja sin efecto la Resolucion Exenta N°435, de fecha 25 de abril de 2011.

197 «Quienes Somos», Comisién Nacional de Energia, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

198 Articulo 6 del Decreto Ley N°2.224 de 1978 que Crea el Ministerio de Energia y la Comisién Nacional de
Energia.
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Ministerio de Energia, en todas aquellas materias vinculadas al sector energético para su
mejor desarrollo®.

Para poder llevar a cabo estas funciones, el DL N°2.224 le otorga la facultad, al igual que
al Ministerio de Energia, de requerir tanto a entidades publicas como privadas del sector de
la energia y usuarios no sujetos a regulacion de precios la informacién que le sea
necesaria?®.

Ahora bien, en relacién a la industria gasista, la Comisién es la encargada de disefiar,
coordinar y dirigir la realizacion de los procesos de licitacion, es por ello que establece el
valor maximo de las ofertas de energia para cada bloque de suministro, asi, las empresas
concesionarias de distribucién deberan cumplir con las respectivas bases y requerimientos
gue estipule el presente organismo para la realizacién de los procesos de licitacion?°t,

Ademas, de acuerdo a la Ultima reforma, la Comision sera el érgano encargado de controlar
anualmente el limite de rentabilidad que pueden obtener las compafiias del servicio publico
de distribucion de gas.

Por otra parte, a nivel de difusién y transparencia de informacion, la CNE ha desarrollado
una iniciativa denominada “Energia Abierta?°?” que consiste en un portal web multifuncional
con el objetivo de sistematizar informacion relacionada con el sector eléctrico. A modo
ilustrativo, se pueden encontrar datos actualizados sobre precios de venta de GN y GLP
por zona geografica, numero de barcos de GNL arribados al pais, y volumen de GN por
gasoducto, entre muchos otros.

Es importante mencionar la modificacion del DL N°2.224 a través de la Ley N°20.402, del
afio 2009, que introdujo importantes cambios respecto a la organizacion y atribuciones de
la CNE debido a las miultiples falencias que esta presentaba?®®. Son dos los puntos

199 Articulo 7 del Decreto Ley N°2.224 de 1978 que Crea el Ministerio de Energia y la Comision Nacional de
Energia.

200 Articulo 12 del Decreto Ley N°2.224 de 1978 que Crea el Ministerio de Energia y la Comisién Nacional de
Energia.

201 Alvarez y Larrea, El sector Energético en Chile: Una vision global, 175.
202 Disponible aqui.

203 Sin embargo, la Comisién no ha podido cumplir cabalmente con su rol de rectoria (generacién de politica
publica, evaluacion de estas, coordinacion sectorial e intersectorial, coordinacion internacional), debido, entre
otros factores, a la acotada presencia institucional dentro de la estructura del sector publico, a raiz de su
naturaleza juridica” (...) “Respecto a la institucionalidad de la Comisién Nacional de Energia, se observa una
serie de dificultades en las condiciones actuales que esta debe operar. El Consejo de Ministros, como érgano
rector de la Comisién, ha dejado de cumplir la funcion que inspird su creacidon como unificador de criterios en
torno a la politica energética del pais.”. «Historia de la Ley 20.402», Biblioteca del Congreso Nacional, acceso
el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.
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importantes que introduce esta modificacion: en primer lugar, distingue las funciones de
rectoria y regulacion técnica entregandole a la CNE estas ultimas. Luego, se fortalece la
capacidad de regulacion técnica - econémica, estableciendo que la Comisién Nacional de
Energia sera un servicio publico descentralizado, encargado de analizar precios, tarifas y
normas técnicas a las que deben cefiirse las empresas de produccion, generacion,
transporte y distribucién de energia, con el objeto de disponer de un servicio suficiente,
seguro y de calidad, compatible con la operacion mas econdémica.

Por otra parte, en agosto del afio 2011 se aprobd la Norma General de Participacion
Ciudadana de la Comisién Nacional de Energia®®* que busca asegurar mecanismos de
participacion ciudadana dentro de esta, asi como transparencia y facilidad en el acceso a
informacion relevante.

Asi, esta norma establece, en primer lugar, que la Comision pondra en conocimiento publico
la informacion relevante acerca de politicas, planes, programas, acciones y presupuestos,
asegurando que sea oportuna, completa y accesible, encontrandose disponible en la pagina
web institucional de manera acorde a lo establecido en la Ley sobre Acceso a la Informacion
Publica. Luego se dispone que este organismo realizara anualmente a través del mismo
sitio una Cuenta Publica Participativa de la gestién de sus politicas, planes, programas,
acciones y ejecucion presupuestaria, indicandose la metodologia para participar2°52%,

Para fomentar la participacion ciudadana se establece ademas que la Comision puede (i)
disponer de procesos de consulta ciudadana respecto de politicas, planes, programas y/o
proyectos que desarrolle o pueda desarrollar, Io que se efectuara a través de la pagina web
institucional de la CNE, no siendo las opiniones vertidas por los ciudadanos y la Comisién
vinculantes; y (ii) realizar didlogos participativos, talleres, seminarios y mesas de trabajo en
colaboraciéon con organizaciones del sector publico, privado y de la sociedad civil, que
tengan vinculos con el @&mbito de funciones y competencias de la Comision.

Finalmente, esta norma crea el Consejo de la Sociedad Civil de la Comisién Nacional de
Energia, de caracter consultivo, conformado por integrantes de asociaciones sin fines de
lucro que tengan relacion con el ambito de competencia y atribuciones de la Comision,

204 Resolucion Exenta N°40 de la Comisién Nacional de Energia que establece Norma de Participacion
Ciudadana de la Comision Nacional de Energia y deroga la Resolucién Exenta N°383, de fecha 8 de agosto de
2011.

205 Este se iniciara al término del primer trimestre del afio siguiente al que se refiere la cuenta y debe finalizarse
antes del término del primer semestre del afio siguiente de la cuenta.

206 | yego de esta publicacion existird un plazo para recibir opiniones, preguntas y criticas de la ciudadania, a
las que debera responder posteriormente, igualmente a través de su sitio web.
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debiendo al menos uno de estos integrantes representar a los consumidores de los
mercados energéticos?®’.

iv. Empresa Nacional de Petroleo

ENAP es una empresa comercial de propiedad del Estado, con personalidad juridica y
patrimonio propios, que se relaciona con el Presidente de la Republica a través del
Ministerio de Energia. Fue creada en 1950 con la Ley N°9.618, luego del descubrimiento
del primer pozo petrolifero en Chile, en la Regién de Magallanes. El giro principal de ENAP
es la exploracién, produccion, refinacidbn y comercializacion de hidrocarburos y sus
derivados, y la produccion, transporte y comercializacion de energia eléctrica?®.

Su regulacion vigente se encuentra en el Decreto con Fuerza de Ley N°1 de 1987 (en
adelante, “DFL N°1 de 1987”), asi como en sus estatutos. En lo no previsto por la normativa,
y en caso de que sea compatible, se regira por la Ley de Sociedades Andnimas. Por otra
parte, ENAP esta sometida a la fiscalizacién de la Comision para el Mercado Financiero en
los mismos términos que las sociedades andnimas abiertas, sin perjuicio de las facultades
fiscalizadoras de la Contraloria General de la Republica y de la Cadmara de Diputados.

Es importante mencionar que de acuerdo al articulo 19 N°24 de la Constitucion Politica de
la Republica, el Estado tiene la propiedad sobre las reservas de hidrocarburos. En este
sentido, el DFL N°1 de 1987 establece que las facultades de exploracién y explotacion de
yacimientos de hidrocarburos pueden ejercerse de manera directa en representacion del
Estado, a través de ENAP, por intermedio de sociedades en las cuales tenga participacion,
o bien en asociacion con terceros a través de contratos especiales de operacion o
concesiones administrativas?®. La empresa cuenta con operaciones de extraccion y
explotacién en la zona austral del pais, y las extracciones de GN que realiza ENAP sirven
para abastecer la demanda de clientes en la Regién de Magallanes?%.

La normativa sefiala que ENAP también tendra derecho a almacenar, transportar, procesar,
refinar y vender gas?!t. Por otra parte, la distribucién y transporte de hidrocarburos pueden

207 | os integrantes de este Consejo no perciben remuneracion ni asignaciones de dinero a ningun titulo.

208 «Memorias 2019», Empresa Nacional del Petréleo, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

209 Articulo 2 del Decreto Ley N°1.349 de 1976 que crea la Comision Chilena del Cobre, publicado el 28 de abril
de 1987.

210 «<ENAP en Magallanes», Empresa Nacional del Petroleo, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.

211 Articulo 2 del Decreto Ley N°1.349 de 1976 que crea la Comision Chilena del Cobre, publicado el 28 de abril
de 1987.
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también realizarse por ENAP o terceros previo decreto de concesion otorgado por el
Presidente de la Republica.

Esta empresa tiene participacion en el segmento de produccion/importacion de GN por
medio de su participacion de 20% en GNL Quintero S.A. (“GNL Quintero”) y 33,3% en GNL
Chile. Asimismo, opera cerca de 3.000 kilbmetros de gasoductos en la Region de
Magallanes??. Por otra parte, cuenta con un 15% de la propiedad de Electrogas, sociedad
que opera el gasoducto que conecta a la Regién Metropolitana con el Terminal de GNL
ubicado en la bahia de Quintero, y con un 25% de la propiedad de Gasoducto del Pacifico,
que transporta gas natural a la Regién del Biobio. También tiene un 25% de la propiedad
de Innergy Holdings. Por otra parte, en lo que respecta al mercado del GLP, participa de la
produccion/importacion, a través de ENAP Refinerias S.A., y en el transporte al tener un
10,06% de participacion en Sonacol?'3, Por ultimo, ENAP es propietaria de la PSR mas
grande del pais, ubicada en la comuna de Pemuco.

V. Oferentes

En la etapa de importacion, la mayoria del gas que se consume en Chile es ingresado a
través de terminales maritimos. Por un lado, los terminales de GNL corresponden al
Terminal de Mejillones y de Quintero, teniendo el primero una participacion de 63% de Engie
Energia Chile S.A. (“Engie”) junto a 37% de Codelco; y el segundo una participacion de
20% por parte de ENAP, 49% del Terminal de Valparaiso y 40% de Enagas. Por otro lado,
existen tres Terminales de Descarga, Recepcion y Almacenamiento de GLP en Chile:
Gasmar, Oxiquim y Hualpén, controlados o cuya capacidad total esta contratada por las
principales distribuidoras de GLP: Gasco y Abastible en el caso de Gasmar y Hualpén, y
Lipigas en el de Oxiquim?#215 como se indicé mas arriba.

Luego, como se expuso supra, el transporte del gas se realiza a través de gasoductos y
camiones cisterna.

Por otro lado, respecto del trasporte de GLP, existen dos oleoductos de propiedad de
Sonacol. El primero conecta la bahia de Quintero con la Refineria de ENAP, ubicada en
Concédn, mientras que el segundo conecta dicha refineria con la comuna de Maip(?:é.

212 «<ENAP en Magallanes», Empresa Nacional del Petroleo, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible
aqui.

213 ENAP, «Memoria Anual 2019», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible agui.

214 A finales de 2019 la Corte Suprema ratificé la resolucion del TDLC la que ordend la desinversion de Gasco
y Abastible en Gasmar en un periodo no superior a 18 meses. Véase Resolucion Corte Suprema. 13 de
noviembre de 2019. Rol N°4108-2018.

215 ENE Divisién Antimonopolios, Informe de archivo "Denuncia por posible abuso de posicion de dominio en el
mercado del GLP” Rol N°2.483-18. Disponible aqui.

216 Resolucion TDLC N°51/2018, de fecha 17 de enero de 2018.
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Las empresas que participan del mercado de distribucion de GN son principalmente Lipigas
y Solgas en el Norte Grande, Metrogas y GasValpo en la zona centro, Metrogas, GasSur
S.A. ("GasSur"), Innergy Soluciones, Lipigas e Intergas S.A. (“Intergas”) en el sur del pais,
y Gasco Magallanes en la zona austral. Por otra parte, tratdndose de la distribucion y
comercializacion de GLP, los principales actores del mercado son Abastible y Lipigas, que
operan entre las regiones de Arica y Parinacota y Aysén, y Gasco, que tiene presencia entre
las regiones de Tarapaca y Aysén. A su vez, en Magallanes, tienen presencia Gasco
Magallanes, Abastible, Enex y Lipigas.

Con respecto a las PSR, Enap es propietaria de la instalacion mas grande del pais, ubicada
en Pemuco, mientras que el resto de las plantas pertenecen en su mayoria a ENAP,
Lipigas, Enel, Gasco, Metrogas y Engie.

A continuacion, se indicaran los principales grupos empresariales que tienen presencia en
los distintos segmentos de la industria del gas, tanto en GN como en GLP:

(i) Empresas Copec S.A. (“Copec”) que, en lo que respecta a GN y su actuacion dentro de
la importacién/produccion, tiene una participacion, a través de dos empresas que se
desempenfan en estas actividades, de un 36,3% en Gasmar, asi como una participacion de
50% en Hualpén Gas a través de Abastible. Asimismo, tiene una participacion de un 39,83%
en Agesa. Por otra parte, tiene igualmente presencia en el transporte de GLP al tener una
participaciéon de 52,8% en Sonacaol, y finalmente se hace parte de la distribucién de GLP al
tener un 99,1% de participacion en Abastible. Luego, en lo que respecta a GN, actla en el
segmento de distribucion dada su participacion de 39,83% en Metrogas?*’.

(i) Naturgy, por su parte, posee un 92,33% de la propiedad de CGE Gas Natural S.A. (“CGE
Gas Natural”). Esta ultima tiene participacion en la produccion/importacién de GN dada su
participacién de un 60,17% en Agesa. Asimismo, en la etapa de transporte de GN cuenta
con un 47% de la propiedad del Gasoducto GasAndes, y con un 60% de Gasoducto del
Pacifico. Finalmente, también participa de la etapa de distribucion gracias a su participacion
de 60,17% en Metrogas, 99,97% en GasSur y 60% en Innergy Holdings?*.

(i) Por su parte Engie tiene presencia en el mercado de GN en la Produccion/Importacion
dada su participacion de 63% en GNL Mejillones, asi como en Transporte a través del
Gasoducto NorAndino, de su propiedad?'®. Luego, (iv) Enel tiene presencia en el mercado
del GN en la produccion/importacion a través Enel Generacién Chile S.A., compafiia que

217 Empresas Copec, «Memoria Anual 2019», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.
218 CGE Gas Natural, «<Memoria Anual 2019», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.
219 Engie, «Memoria Anual 2019», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible agui.
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tiene una participacion de 33,3% en GNL Chile. Por otra parte, la compafia es propietaria
de GasAtacama??°.

A su vez, (v) Lipigas tiene presencia en el transporte y distribucion de GN y en la
produccién/importacion y distribucion de GLP, siendo su mayor accionista EI Condor
Combustibles S.A., %21,

Finalmente (vi) Gasco, luego de su reestructuracion en 2015 tuvo grandes cambios. Con
anterioridad a esa fecha participaba tanto en la industria de importacion, transporte y
distribucion de GLP, como en la industria de transporte y distribucién de GN —con el 51,8%
del capital accionario de Metrogas y otras sociedades relacionadas-. Aquel afo, la
compafia se dividid, creandose una nueva sociedad llamada Gas Natural Chile S.A, a la
cual fueron traspasados todos los activos que tenian relacion con el transporte y distribucion
de GN (salvo en Magallanes) que quedo en control de CGE, cuyo controlador actual es
Naturgy. A su vez, Gasco, controlado ahora casi integramente por el Grupo Pérez Cruz,
quedd en poder de las actividades de GLP y los activos relacionados a la distribucion de
GN en la Regién de Magallanes???. Dicha reestructuracion dejé sin mayores cambios la
participacion de Gasco en el segmento del mercado de produccién/importacion de GLP a
través de una participacion de 63,8% en Gasmar. Hasta 2020, Gasmar tenia un 50% de la
propiedad de la sociedad Hualpén Gas, vendiéndose el 50% de su patrticipacion en esa
fecha??. Cabe sefialar que afinales de 2019, Gasmar tenia suscrito un contrato de promesa
de compraventa de acciones con Abastible para venderle la totalidad de su participacion en
Hualpén Gas.

220 ENEL, «Memoria Anual 2019», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible agui.

221 Empresas Lipigas, «Memoria Anual 2020, acceso el 12 de diciembre de 2021, disponible aqui.
222 Empresas Gasco. «Memoria Anual 2020», acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible agui.
223 |bid.
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Figura 1: Infraestructura y estructura propietaria en el mercado del gas natural
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Figura 2: Infraestructura y estructura propietaria en el mercado del GLP
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Vi. Demandantes

Respecto de la distribucion de gas, existen tres tipos de clientes finales: clientes
residenciales, industriales y comerciales. En primer lugar, tratdndose de clientes
residenciales, las redes de distribucién de GN alcanzan solamente 70 de las 346 comunas
del pais, y donde no existen estas redes la demanda es satisfecha por GLP distribuido
principalmente por medio de camiones, en distintos formatos, o por red. Aquella baja
cobertura se explica por la economia de densidad y las diferencias de los niveles de
consumo por localidad, provocando una falta de suministro de GN en lugares que no poseen
una densidad critica.

Por otra parte, cerca de dos tercios del GN va solamente a los centros de transformacion,
utilizandose un 90% para la produccion de electricidad y del 10% remanente solo un tercio
va directamente a clientes industriales, comerciales y residenciales, representando solo el
20% del consumo energético final total del pais. Finalmente, de este Ultimo porcentaje un
44% esta destinado a demanda residencial, un 42% a uso industrial y un 14% a uso
comercial??*. En términos absolutos, durante 2020 se distribuyeron casi 1,5 millones de m3
de GN entre los distintos tipos de clientes??°.

Respecto del consumo de GLP, de los 1,3 millones de toneladas de GLP que se
consumieron en Chile el afio 2020, el 68% fue distribuido en cilindros y el 32% a granel; por
clientes que en un 53% fueron residenciales, 29% comerciales, 17% industriales, y 1%
pertenecientes el servicio piblico??®. Segun datos expuestos por el Ministro de Energia Juan
Carlos Jobet Eluchans a la Comisién Especial Investigadora de GLP, el afio 2020 el GLP
envasado es utilizado en mas del 80% de los hogares del pais representando un nimero
de 7.008.598 usuarios a lo largo del pais?’.

224 Resolucion TDLC N°51/2018, de fecha 17 de enero de 2018.

225 SEC, Informe Estadistico Combustibles 2020, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui
226 |pid.

227 Ministro de Energia y Mineria Juan Carlos Jobet, «Mercado del Gas Licuado de Petréleo», Presentacion ante
la Comision Especial Investigadora de actos de érganos publicos encargados de velar por la libre competencia
en el mercado de los productos ofrecidos para el suministro de gas residencial bajo la modalidad de Gas Licuado
de Petrdleo, 12 de agosto de 2021, disponible aqui.
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E. Indicadores de competencia

158. A continuacion, sefialaremos un conjunto de indicadores generales de este mercado que
nos permitiran tener una primera aproximacion del grado de competencia de la industria.

i. Concentracion de Mercado

159. Respecto de la concentracion en el mercado del GLP, vemos que esta, medida a través del
IHH, es importante. Sin embargo, debemos tomar en cuenta que distintas definiciones tanto
de mercado como de producto afectardn el nivel de concentracién calculado. Si
consideramos el mercado del GLP a nivel nacional, tomando todas las presentaciones
disponibles, tenemos la siguiente evolucién del IHH a lo largo del tiempo estudiado.

Figura 3: indice de concentracién en el mercado del GLP
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Nota 1: Considera las ventas de GLP en todas las presentaciones para el mercado residencial.

Nota 2: Considera el promedio ponderado del IHH de cada comuna

160. Como vemos en la Figura 3, estamos en presencia de un mercado concentrado??®, con un
indice que ronda los 3.380 puntos y un nivel de concentracién que se ha mantenido estable
a lo largo del tiempo. Notemos también que este nivel de concentracion es cercano al

228 De acuerdo con la nueva guia de fusiones de la FNE, se estudiaran las fusiones que den como resultado
una concentracion mayor a 2.500. Adicionalmente, el Department of Justice considera como altamente
concentrado un mercado con un IHH mayor a este monto.
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minimo posible para un mercado con 3 agentes??. Ahora bien, si realizamos el mismo
ejercicio, pero en lugar de considerar como mercado relevante el pais consideramos cada
comuna®®, la concentracion aumenta de forma importante. Como vemos en la Figura 4,
esta sube cerca de 2.000 puntos en relacion al célculo anterior. Esto indica que la dimension
geografica de este mercado es relevante para entender el grado de competencia de la
industria y que las participaciones de mercado en cada comuna difieren de forma
significativa de la distribucion de participaciones a nivel nacional. Notemos también que la
concentracion a nivel comunal ha tenido una tendencia a la baja, lo cual sugiere una mayor
presion competitiva a los incumbentes a este nivel.

Figura 4: indice de concentracién a nivel comunal
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Nota: Considera las ventas de GLP en todas las presentaciones para el mercado residencial.

En sintesis, podemos sefalar que el mercado del GLP tiene una concentracion a nivel pais
alta y que, al considerar el factor espacial en el calculo de la concentracién, esta sube
considerablemente.

Notemos que para el caso del GN el calculo anterior puede no ser relevante ya que es un
mercado regulado, en el cual, si bien no esta prohibida la instalaciéon de redes rivales de
GN en una misma comuna, es muy poco frecuente que se dé esta situacion?3.

229 Sj para un mercado con tres empresas tenemos que s; = s, = s; = 0.333, entonces HHI = 3.333, cualquier
distribucion distinta implicaria una mayor concentracion.

230 para este calculo hemos considerado el promedio ponderado del IHH cada comuna, donde la ponderacion
viene dada por la participacion de la comuna en las ventas totales de GLP.

231 Actualmente esto solo sucede en 3 comunas para el sector residencial. Vale la pena notar que incluso
habiendo dos empresas distintas de GN presentes en una misma comuna, €so no garantiza que estas van a
competir entre ellas, ya que para que para que una empresa pueda ejercer presion sobre la otra, esta deberia
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ii. Comparacioén horizontal de precios

Estudiaremos ahora como se han comportado los precios en los distintos productos, viendo
en términos generales si tienden a acercarse o si hay dispersion entre ellos, lo cual podria
sugerir la presencia de fricciones en este mercado. En consecuencia, compararemos los

precios percibidos por el consumidor final®®2.

Ahora, compararemos los precios entre las distintas marcas que proveen la energia. La
Figura 5 muestra el caso de GLP envasado, donde hay diferencias importantes, siendo la
empresa A la que oferta el precio menor hasta el afio 2017. Vale sefialar que, pese a las
diferencias, las tendencias son comunes para todas las empresas.

Figura 5: Evolucién de precios del GLP envasado
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas

Nota: Considera el precio de venta directa al publico.

estar suficientemente cerca como para expandir su propia red hasta la red del rival. Esto no ocurre en el caso
del GLP, en el que el transporte al interior de una comuna no requiere de este tipo de inversion.

232 En el caso del GLP envasado usaremos los datos de venta directa reportados por las empresas, ya que en
ese caso el precio reportado es el precio pagado por el consumidor.
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Figura 6: Evolucién de precios del GLP a granel
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.
Nota: Considera solo el precio de venta al publico.

La figura anterior muestra la evolucion de precios del GLP a granel. Vemos las empresas
B y C durante los ultimos 3 afios han ofertado precios muy similares, mientras que A ha
cobrado mas de $ 100 mas que estas en promedio.

Por ultimo, la Figura 7 nos muestra el caso del GN. Destaca el precio cobrado por la
empresa F, el cual es sustancialmente méas bajo que el resto de las empresas. En ese caso,
hay subsidios territoriales que explican ese precio.

Figura 7: Evolucién de precios del GN
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Nota: Considera solo precio de venta al publico.
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En la Figura 8 comparamos el precio del GLP, tanto en cilindros como a granel, y el precio
del GN. Debemos sefialar que las comparaciones para ser efectivas deben considerar
unidades caldricas equivalentes, por tanto, compararemos el precio de una millonésima
parte de una teracaloria®®. Vemos que, en general, el precio de este Ultimo es menor al
precio del GLP en ambas presentaciones.

Figura 8: Comparacién de precios
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Nota: El calculo no considera a la empresa F. Ver parrafo 166.

iii. Margenes

Finalmente, presentaremos el margen de venta para los distintos agentes de este
mercado?®*. Notemos que el margen es distinto a la rentabilidad del negocio, la cual
considera, ademas del costo de venta, la inversién en instalaciones, mantenimiento, entre
muchos otros items. Sin embargo, el margen puede entregarnos una primera aproximacion
del grado de competencia en el mercado, de manera que a lo largo de este informe
volveremos a referirnos a este calculo.

Como vemos en la Figura 9, el margen es bastante similar entre las empresas, teniendo
desde el afio 2015 un aumento considerable, pasando desde el 35% al 55%.

233 Una teracaloria (Tcal) equivale a 1.000.000.000 de kilocalorias (Kcal).

234 Esto esm = %. Donde p es el precio de venta por unidad y ¢ es el costo de venta por unidad.

78



FISCALIA

NACIONAL
Figura 9: Evolucién margenes GLP
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por empresas.

170. LaFigura 10 muestra el caso del GN. En general vemos una mayor dispersion de margenes
que en el caso del GLP.

Figura 10: Evolucién margenes GN
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Nota: Elaboracion propia en base a datos aportados por empresas.
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. MERCADO DEL GAS LICUADO DE PETROLEO

Esta seccion tiene como objetivo estudiar en detalle el funcionamiento de toda la cadena
de suministro del mercado de GLP. Nuestros analisis se enfocan en tres factores que
pueden impactar negativamente la competencia en alguno de los segmentos de la cadena.

El primer factor que estudiamos son las relaciones verticales presentes aguas arriba, es
decir, las que existen entre proveedores y comercializadores de GLP. Analizar dichas
relaciones es importante dado que durante el periodo del estudio existieron importantes
diferencias en lo que respecta a la estructura de propiedad de la industria, particularmente
en cuanto a la integracion entre terminales maritimos y mayoristas. El estudio de este factor
tiene como objetivo evaluar si dicha integracién tuvo efectos negativos en el acceso a GLP
gue tenian los actores no integrados, en términos de volimenes y precios transados, lo que
puede tener consecuencias aguas abajo, afectando de manera Ultima las condiciones de
mercado que enfrentan los consumidores finales.

En segundo lugar, evaluamos la presencia de conductas coordinadas entre distribuidores
mayoristas. Dadas las caracteristicas estructurales de la demanda por GLP, existe la
posibilidad de que los actores de este segmento se encuentren en un equilibrio de baja
intensidad competitiva. Por tanto, es necesario evaluar si las conductas econémicas de los
agentes propician la estabilidad de dicho equilibrio, lo que podria tener efectos negativos
en la entrada y en el bienestar social de los consumidores.

Finalmente, analizamos la integracién y las relaciones verticales existentes aguas abajo
entre distribuidores mayoristas de GLP envasado y los subdistribuidores. Estudiar estas
relaciones es de suma importancia dado que son estos Ultimos quiénes mayoritariamente
llevan el producto final a los clientes, por lo que, de existir un nivel de competencia
insuficiente, es posible que los consumidores tengan menor acceso a cilindros o enfrenten
un mayor nivel de precios por estos.

A. Relaciones verticales entre proveedores y comercializadores

En esta seccidn estudiamos las relaciones verticales existentes entre proveedores y
comercializadores del mercado de GLP. El objetivo es evaluar, al menos descriptivamente,
la hipétesis de que dichas relaciones influyen negativamente en el acceso a GLP, en
términos de las alternativas de provision que tienen y del costo que estas enfrentan.

A modo de contexto, recordemos que la demanda interna por gas en Chile puede ser
satisfecha mediante la produccion local o importaciéon. En el caso del GLP, un 75% de este
es importado y un 25% es producido localmente®®*. Mientras que la importacion puede
realizarse via maritima o terrestre utilizando barcos o camiones aljibes, la produccion local

235 Energia Abierta, «Balance Nacional de Energia 2018» (CNE), acceso el 20/09/2021, disponible aqui.
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en tanto nace de la exploracién y explotacion de reservas de hidrocarburos por parte de
ENAP o privados mediante concesiones. La adquisicion de los volimenes importados o
producidos localmente puede, a su vez, realizarse mediante cuatro canales: terminales
maritimos, pasos fronterizos, refinerias, o plantas de almacenamiento.

Un factor importante para tener en consideracion es la presencia de integracion vertical
entre proveedores y comercializadores mayoristas. Dado que algunos comercializadores
distribuyen GLP aguas abajo, es posible que los proveedores que estan integrados a ellos
ofrezcan peores condiciones comerciales o derechamente no vendan GLP a la competencia
aguas debajo de sus comercializadores integrados lo que, de manera ultima, puede afectar
a los consumidores finales.

Considerando lo anterior, estructuramos nuestro andlisis de la siguiente manera. Primero,
desarrollamos un marco conceptual de integracién vertical, el cual nos ayudara a visualizar
los incentivos que enfrentan las empresas respecto de su decision de integrarse o
relacionarse verticalmente con otra firma. Luego, identificamos a los principales
proveedores de GLP por canal de adquisicién, para asi tener una nocién de qué tan
concentrado esta el mercado aguas arriba. Posteriormente, determinamos la intensidad de
uso de cada canal para los tres principales comercializadores de GLP, con el fin de evaluar
qué tanto poder de mercado tendrian los proveedores sobre sus compradores. Finalmente,
mapeamos la evoluciéon de los precios de adquisicién del GLP para cada actor, sea este
grande o pequefio, para evaluar si existen diferencias significativas entre estos.

i Marco conceptual de estructuras verticales

En primer lugar, debemos considerar que en los mercados suele existir una estructura
vertical, la cual hace referencia a todas las empresas que operan a través de la cadena de
suministro del bien o servicio en cuestion. Estas, ademas, suelen ser categorizadas como
empresas “aguas arriba” o “aguas abajo” segun su posicion relativa en la cadena de valor.
En el caso del gas, esta estructura vertical comienza aguas arriba con las empresas que
producen o importan gas, continda con las firmas que lo reciben y almacenan, sigue con
las entidades que lo transportan mediante gasoductos o camiones a través del territorio
nacional, y termina aguas abajo con las empresas que lo distribuyen directamente a los
consumidores finales.

Dentro de una estructura vertical existen, a su vez, una serie de relaciones verticales, las
cuales se manifiestan a través de los acuerdos contractuales que existen entre dos
empresas que operan de forma consecutiva dentro de la cadena de suministro. Por ejemplo,
en la industria del gas podemos decir que aguas arriba existe una relacion vertical entre
una empresa que importa gas y otra que lo recibe en terminales, como también podemos
afirmar que existe una relacion vertical aguas abajo entre una empresa duefia de cilindros
de gas y un distribuidor independiente que entrega estos a los consumidores finales.

Cabe destacar también que una relacion vertical entre dos empresas suele ser mas
compleja que una relacion empresa-consumidor. Esto, porque en la primera ambos agentes
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tienen generalmente algin grado de poder de mercado o instrumento?® que les permite
influir en la demanda para su propio beneficio, lo que no suele ocurrir en las relaciones
empresa-consumidor donde este Ultimo comUnmente carece de poder de mercado. Esta
consideracion resalta la importancia del estudio comprehensivo de las relaciones verticales
en laindustria del gas, dados los efectos que estas tienen en los resultados de las empresas
y en el equilibrio general de los precios y volumenes transados en el mercado.

Sumado a lo anterior, debemos considerar también que existen otros factores que influyen
en los resultados de ambas empresas, como pueden ser asimetrias de informacion o la
incertidumbre expresada a través de potenciales crisis econdémicas o cambios tecnoldgicos.
En el contexto del mercado del gas, estos factores pueden manifestarse mediante el
desconocimiento de la estructura de costos de la contraparte aguas arriba o abajo,
volatilidades inusuales del precio internacional del gas, surgimiento y desarrollo de nuevas
energias que compitan con el gas, etc. Con el fin de asegurarse contra shocks negativos
de estas variables, las empresas suelen tener dos cursos de accion en el marco de sus
relaciones verticales: (i) adquirir la empresa relacionada verticalmente para asi controlar
sus decisiones y maximizar la utilidad conjunta de ambas firmas (integracion vertical); o (ii)
implementar arreglos contractuales especificos (restricciones verticales) con el fin de limitar
las acciones de la contraparte, suavizar las distorsiones antes mencionadas, y maximizar
su propia utilidad.

Para profundizar nuestro entendimiento de las fuerzas que operan en una estructura vertical
y las relaciones que emanan de ella, a continuacion detallamos dos modelos tedéricos que
nos permitirdn comprender los beneficios y perjuicios de los distintos tipos de estructuras
presentes en el mercado del gas (e.g., integradas o desintegradas, monopdlicas o
competitivas), los incentivos que tienen los actores, y los efectos de sus acciones en el
bienestar social.

a. Tipos de estructuras verticales

Como mencionamos anteriormente, las relaciones verticales entre empresas son complejas
de analizar dado que usualmente el comportamiento de una firma afecta los resultados de
la otra. Ademas de los instrumentos que cada empresa tiene a su disposicion para modificar
el equilibrio del mercado, también hay que considerar en el andlisis la estructura competitiva
de la industria, distinguiendo entre los casos donde existe (0 no) competencia dentro de
cada segmento.

Estructura vertical con monopolios aguas arriba y abajo

Por simplicidad consideremos primero una relacion vertical donde: (i) no existe
incertidumbre ni asimetrias informacionales; (ii) solo opera un actor en cada segmento
(denominados productor y distribuidor, respectivamente); (iii) cada empresa tiene solo un

236 Ejemplos de éstos son los precios mayorista y minorista, la cantidad vendida, la calidad del producto, los
esfuerzos publicitarios, la fuerza de ventas, entre otros.
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costo de produccion y solo un instrumento para influir en la demanda. Es decir, un contexto
donde el equilibrio del mercado (precios y cantidades transadas) solo depende de las
acciones que tome cada empresa respecto de su instrumento. Graficamente, podemos
resumir dicha relacién en la Figura 11.

Figura 11: Relacién vertical con monopolio aguas arriba y abajo

Productor

Pmay

Distribuidor

Pmin

Fuente: Elaboracion propia basada en Tirole (1988).

Aqui podemos ver que el monopolista aguas arriba (productor) produce un bien que tiene
un costo unitario de produccion constante c, al cual le aplica un margen de ganancia para
luego vendérselo al monopolista aguas abajo (distribuidor) a un precio mayorista py,q, > c.
Luego el distribuidor, al adquirir el bien, internaliza dicho costo de produccion pyq, y le
aplica nuevamente un margen para vendérselo al consumidor final a un nuevo precio p,,in >
Pmay. CON €l fin de obtener asi una ganancia propia. En este caso los instrumentos bajo los
cuales las empresas influyen en el equilibrio del mercado serian el precio mayorista p,q,, ¥
el precio minorista p,,;,. ESte tipo de escenarios desintegrados, en donde solo existe un
actor aguas arriba y uno aguas abajo, tiene las siguientes implicancias para empresas y
consumidores.

Por un lado, el hecho que las empresas estén separadas causa que ambas firmas
establezcan un margen de ganancia sobre sus respectivos precios (mayorista y minorista),
lo que deriva en un mayor precio de retail para el consumidor final. Esto es lo que se conoce
como el problema de doble marginalizacion. Este hecho, ademas de aumentar el precio del
consumidor, reduce las utilidades de la firma aguas arriba, dado que el distribuidor aguas
abajo no internaliza el efecto que tiene su instrumento (precio minorista) en las utilidades
de su contraparte vertical, disminuyendo asi el excedente de este y, en consecuencia, el
bienestar social.

Por otro lado, existe también el problema de riesgo moral. Este hace referencia a que para
el productor es beneficioso que el retailer realice esfuerzos para atraer clientes (dado que
esto aumenta las ventas de ambos), pero este no tiene como asegurar que el distribuidor
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invierta en los esfuerzos promocionales necesarios para lograr lo anterior. En general, los
esfuerzos promocionales involucran una serie de actividades®’ que representan un costo
para el que los realiza, por lo que el retailer invertira solo lo necesario para maximizar su
propia utilidad sin considerar si ese nivel de venta 6ptimo es el deseado aguas arriba por el
productor o por los consumidores. Por tanto, es posible que el nivel de informacién del bien
o0 servicio entregado a los consumidores mediante estos esfuerzos sea sub 6ptimo, lo que
podria representar huevamente una pérdida para el bienestar social.

La separacion entre dos monopolios consecutivos dentro de la cadena de valor también
causa una tercera ineficiencia a los actores del mercado: el sucesivo pago de costos de
transaccion por parte de ambas empresas. En palabras simples, los costos de transaccién
son todos los costos de tiempo y recursos en que deben incurrir ambas empresas al
momento de negociar nuevos contratos entre si. En caso que ambas empresas estuvieran
integradas, estos costos debieran reducirse dado que estas enfrentan un menor nivel de
incertidumbre y asimetrias de informacion, lo que implicaria -en teoria- contratos de mayor
plazo y menos clausulas restrictivas para protegerse de eventualidades externas.

Todos estos problemas -doble marginalizacion, riesgo moral y costos de transaccion-
representan a priori argumentos a favor de una integracion vertical entre productor y retailer,
dados los supuestos indicados al comienzo de esta seccion. No obstante, los primeros dos
no representan tanto un problema de integracion vertical sino uno que habla de las limitadas
opciones contractuales?® (i.e., restricciones verticales) disponibles para las empresas, las
cuales les dan herramientas para solucionar o atenuar dichas ineficiencias, mejorando asi
el bienestar de empresas y consumidores. En consecuencia, la integracion (o no) de un
segmento de la estructura vertical puede ser un problema solo si las empresas no tienen
las herramientas necesarias para atender las ineficiencias expuestas, lo que no quiere decir
necesariamente que la aplicacion de estas incremente la competencia para todos los
actores del mercado, razén por la cual la literatura especializada recomienda analizar caso
a caso los beneficios y perjuicios de las estructuras verticales segun el contexto donde
operan.

Estructura vertical con monopolio aguas arriba y competencia aguas abajo

Ahora consideremos el escenario donde existe un solo productor y dos distribuidores, los
cuales compiten en el mismo mercado (definase este segln criterios geogréaficos u otros?°)
y que estan desintegrados entre si. A la vez, los distribuidores pueden estar sujetos o no a
contratos de exclusividad territorial.

238 |Las mas comunes son las tarifas en dos partes (parte fija + parte variable), acuerdos de reventa (RPM),
fijacion de cantidades, entre otras.

239 pPor ejemplo, uno podria definir una comuna como un mercado de cilindros de GLP, como también definir
una categoria de cilindros (5, 8, 15, 0 45 kg) como mercados distintos, independientemente de la ubicacion
geogréfica donde se vendan.
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La determinacién de los beneficios y perjuicios que este tipo de estructura vertical puede
generar en el bienestar social dependera del tipo de competencia que exista aguas abajo.
Si los distribuidores comparten la misma estructura de costos y compiten agresivamente
entre si, entonces el margen de ganancia minorista sera cero para ambas empresas en el
consumidor marginal, lo que le permite al monopolista fijar el precio mayorista a su nivel
monopdlico, dado que de esta manera maximiza su utilidad. No obstante, hay que
considerar dos escenarios para los distribuidores: uno con la presencia de exclusividad
territorial y otro sin dichos contratos. Dicho esto, y asumiendo los mismos supuestos que
en el caso anterior, los dos escenarios de esta estructura vertical pueden expresarse

graficamente de la siguiente manera:

Figura 12: Relacién vertical con monopolio aguas arriba y competencia aguas abajo

Panel A: Escenario sin exclusividad territorial
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Panel B: Escenario con exclusividad territorial
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Tirole (1988).
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La Figura 12 cuenta con dos paneles. El panel A describe una situacion donde los
distribuidores compiten en los mismos mercados (sean estos geograficos o de tipo de
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producto), mientras que el panel B muestra un escenario donde los distribuidores aguas
abajo estan sujetos a clausulas de exclusividad territorial.

En ambos escenarios, deben resolverse los siguientes problemas. Por un lado, el productor
debe determinar el precio mayorista al cual le vende a los distribuidores. Por otro lado, estos
ultimos deben determinar el precio minorista al cual le venden a los consumidores, ademas
del abanico y nivel de servicios que deseen prestar, como fuerza de ventas, calidad de los
locales, esfuerzos publicitarios, entre otros. Estas incégnitas derivan en externalidades
verticales y horizontales, las cuales tienen consecuencias en los precios y niveles de
servicios antes mencionados.

Respecto de los efectos en precios, por un lado, tenemos la ya mencionada doble
marginalizacion, que como vimos anteriormente causa precios ineficientemente altos para
los consumidores. Por otro lado, existe una externalidad horizontal que surge a partir de
que distribuidores de productos diferenciados no toman en consideracion como los cambios
en sus precios afectan las utilidades de la competencia, lo que deriva en precios minoristas
muy bajos, relativos a los que habria si existiera integracion vertical.

En cuanto a las consecuencias en servicios, la externalidad vertical que ocurre entre
productor y distribuidor es que este Ultimo tiene muy bajos incentivos a invertir en servicios
dado que el margen de retail (p,in, — Pmay) NO considera el margen de cada venta atribuible
al productor, lo que deriva en niveles de servicios bajos. Por su parte, la externalidad
horizontal presente se manifiesta huevamente en los bajos incentivos que existen para
invertir en buenos servicios, ya que un consumidor puede beneficiarse de estos en los
locales del distribuidor que los provee, pero compra en el que no los ofrece, dado que
probablemente este Ultimo cobre un precio menor dado que decidié no invertir en éstos. En
consecuencia, no esta en el mejor interés del distribuidor original proveer dichos servicios.

No obstante, para determinar qué externalidades predominan en un mercado en especifico,
debemos analizar cada mercado geogréafico o mercado-producto en particular, dado que
requerimos observar los precios y gastos de los distribuidores para esclarecer lo anterior.
Por tanto, al igual que para el escenario con monopolio aguas arriba y abajo, es necesario
analizar el caso a caso para determinar la estructura vertical 6ptima de la industria.

Ademas de las precauciones respecto de las externalidades verticales y horizontales antes
mencionadas, es necesario considerar también la existencia de clausulas de exclusividad
territorial en los mercados donde operan los distribuidores, dado que estas también tienen
efectos en las utilidades de las firmas aguas arriba y abajo, que es lo que Ultimamente
determina los incentivos que tienen los agentes a estructurarse verticalmente de cierta
forma y otra. Para evaluar esto, enfoquémonos en el panel B de la Figura 12.

Dicho panel considera la existencia de contratos de exclusividad entre el productor y sus
distribuidores, lo que deriva en un aumento del poder de mercado de estos ultimos. Uno
podria preguntarse qué incentivo tiene el productor de incrementar el poder de mercado
aguas abajo siendo que esto puede perjudicar sus utilidades aguas arriba. A continuacion,
desarrollamos dos hipétesis que la teoria econdmica ha levantado al respecto.
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Una posible explicacién es que la presencia de territorios exclusivos puede incrementar la
inversion de los distribuidores en servicios. Por éstos nos referimos a, por ejemplo, mayor
fuerza de venta, mejor calidad de locales de venta, esfuerzos publicitarios, entre otros.
Invertir en este tipo de acciones puede derivar en un aumento de las utilidades de los
distribuidores y, en consecuencia, incrementar también las ganancias del productor
mediante una mayor necesidad de volumen de productos. En efecto, sin la presencia de
exclusividad territorial un distribuidor no tiene incentivos a invertir en servicios dado que su
competencia -que opera en el mismo mercado o tipo de producto- puede convertirse en free
rider y explotar dicha inversion para su beneficio, reduciendo asi las ganancias del primero.

Una explicacion alternativa del otorgamiento de territorios exclusivos por parte del productor
a sus distribuidores es que dichas clausulas contractuales causan que la demanda aguas
arriba sea menos elastica, lo que deriva en un comportamiento menos agresivo de los
productores y por tanto se reduzca la competencia aguas arriba?4°,

Por tanto, un mercado donde un productor tiene mas de un distribuidor relacionado
verticalmente, los beneficios y perjuicios para oferentes y consumidores dependeran
nuevamente del valor de los instrumentos de estos agentes (e.g., precios mayoristas,
precios minoristas, calidad de servicio, fuerza de ventas, esfuerzos publicitarios). Estos a
su vez reaccionan no solo a las externalidades verticales y horizontales antes mencionadas,
sino también a la existencia de restricciones verticales como clausulas de exclusividad.

En conclusion, a pesar de que conceptualmente ambos tipos de estructuras verticales -
monopolio aguas arriba y abajo o monopolio aguas arriba y competencia aguas abajo-, el
andlisis tedrico de estos escenarios nos da luces sobre cudles son las variables que
debiéramos considerar al momento de evaluar la intensidad competitiva del mercado, y
cOmo estas se influyen unas a otras.

Proveedores de GLP

Para estudiar la concentracién del mercado, en la Figura 13 graficamos la importancia que
tiene cada proveedor en el canal de adquisicidon en que opera, medido en términos del
volumen transado en cada momento del tiempo?*:. Para efectos de este andlisis solo
consideramos los volumenes adquiridos por comercializadores de GLP, dejando de lado
las transacciones realizadas por otros actores (e.g., grandes industrias).

240 Para mas detalles, véase Paul Belleflamme y Martin Peitz, Industrial Organization. Markets and Strategies
(Cambridge: Cambridge University Press, 2010), Capitulo 17.

241 Se omite el canal Refinerias dado que el Ginico proveedor de GLP en este canal es una sola empresa publica.
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Figura 13: Proveedores de GLP seqgun canal de adquisicidn

Panel 1: Canal de Terminales Maritimos
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de comercializadores de GLP.
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Por un lado, en el panel 1 podemos ver la importancia que tiene la Empresa M (integrada
verticalmente con distribuidores aguas abajo) en la provision de GLP mediante terminales
maritimos, quien hasta 2015 dominaba este canal de adquisicién con un 80-90% de los
voliumenes transados aguas arriba, para luego hacia finales de la década ser responsable
de la mitad del GLP importado por terminales. La razon de esta caida tiene que ver con la
irrupcion de la Empresa P como el principal proveedor de la Empresa C en este canal (la
cual previamente no tenia acceso a terminales maritimos), alcanzando un 20-30% de la
provision total del GLP adquirido por este canal. Finalmente, vemos que las empresas A, Q
y L, tuvieron entre un 5-20% de participacion entre 2010 y 2020.

Por su parte, el panel 2 nos muestra los actores mas importantes en el canal de pasos
fronterizos, donde destaca la empresa O con participaciones cercanas el 40% pero con un
componente importante de varianza interanual. A diferencia de lo que ocurre en los
terminales maritimos, el canal de pasos fronterizos tiene un numero significativamente
mayor de proveedores (5 vs 20, respectivamente), el cual se ve reflejado en la importancia
de la categoria Otros?*?, que ha representado entre el 20% y hasta el 80% de los volimenes
adquiridos por comercializadores en este canal. Finalmente, el panel 3 muestra el canal de
plantas de almacenamiento, el cual tiene a la empresa L y M como actores principales,
quienes representan casi el 100% de los volumenes adquiridos por este canal a lo largo del
periodo 2010-2020.

De la Figura 13 podemos concluir que para la mayoria de los canales existen uno o dos
actores que dominan claramente la provision de GLP, con la excepcion del canal de pasos
fronterizos, en donde existen variadas alternativas de proveedores. Dicho esto, es posible
que la concentracion aguas arriba sea un problema para el suministro aguas abajo, en
términos de posibilidades de acceso y precios de compra; mas aun considerando la
situacion de la empresa M, que domina dos segmentos y que estuvo verticalmente
integrada con dos distribuidores aguas abajo.

Uso de canales segun comercializador

Tras haber constatado el hecho de que existe un nimero escaso de proveedores en tres
de los cuatro canales de adquisicion de GLP, el siguiente paso es evaluar qué tan intensivos
son los usos de dichos canales por parte de los comercializadores de GLP, para asi tener
una nocién de qué tanto poder de mercado tienen los proveedores aguas arriba, sobre todo
considerando que existe integracion vertical entre algunos operadores de terminales y
comercializadores. Para esto, analizamos en detalle el uso de las fuentes de provision para
los tres mayores comercializadores de GLP: las empresas A, B y C. La Figura 14 nos
muestra los resultados de este ejercicio.

242 E| grupo Otros contiene a los 16 proveedores restantes, quienes tienen participaciones menores relativo a
los proveedores reportados en la leyenda del Panel 2.
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Figura 14: Uso de canales sequn comercializador de GLP
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de comercializadores de GLP.
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El primer hecho que sale a la luz viendo los tres paneles es la significativa diferencia en la
proporcion de uso de terminales maritimos entre las empresas, particularmente en el
periodo 2010-2015. Mientras que para las empresas A y B este representa alrededor de un
60-70% de sus adquisiciones de GLP, para la empresa C es apenas un 10% en promedio.
Esto se explica porque en ese entonces la empresa C no tenia la facilidad de acceso a GLP
mediante terminales que si tenian las empresas A y B dada su integracion con la empresa
M; situacion que cambi6 en 2015 cuando la empresa C tuvo acceso a un terminal maritimo.
Lo interesante de esta situacion es que la empresa C siguié siendo competitiva previo a
este hecho, lo que nos permite inferir en algun grado que el mercado aguas arriba era y
sigue siendo contestable, incluso para agentes dominantes en la industria que no estan
integrados con los terminales.

Una hipoétesis que puede explicar lo anterior es que esto fue posible dado el acceso que
tenia la Empresa C a otros canales de adquisicién, como la importacion por pasos
fronterizos, y compras a refinerias y a plantas de almacenamiento. Explicaciones
alternativas pueden deberse a que las empresas A y B no competian en los mismos
mercados que la Empresa C, ya sean estos considerados bajo una perspectiva geografica
o de producto. No obstante, considerando la informacién reportada a lo largo de este
informe, es factible creer que dicha competitividad se debe principalmente a la existencia
de canales alternativos.

Una segunda consideracion importante es que, a pesar de tener acceso a terminales
maritimos, las empresas integradas A y B seguian adquiriendo GLP mediante canales
alternativos, aunque en diferentes proporciones segun el comercializador que
consideremos. Mientras que las empresas A y C hacian uso de las plantas de
almacenamiento y refinerias, la Empresa B hizo uso mas intensivo de pasos fronterizos.
Finalmente, podemos ver también el efecto que tiene la estacionalidad en la intensidad de
uso de cada canal, dado que en los tres paneles se ve cdmo las compras mediante
terminales aumentan considerablemente en invierno y disminuyen en verano.

En consecuencia, de la Figura 14 podemos concluir que los grandes comercializadores
adquieren GLP de canales alternativos, independientemente de la relacién vertical que
tengan con los proveedores que operan en dichos canales. Mas aln, vemos que el mercado
es contestable aguas arriba, dada la competitividad que mantuvo la empresa C antes de
tener acceso a un terminal maritimo en el afio 2015. Luego, el poder de mercado de los
proveedores pareciera ser menor al esperado si consideramos que éstos compiten con sus
pares de otros canales de adquisicion.

Costo de adquisicion del GLP

Finalmente, para ver si las relaciones verticales presentes en la industria afectan las
condiciones de mercado a las que acceden los distribuidores, en la Figura 14 analizamos
la dindmica de los precios del GLP entre 2010 y 2020, considerando tanto a
comercializadores mayoristas como minoristas.
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Figura 15: Costo mensual promedio por kg de GLP
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de distribuidores de GLP.

La Figura 15 es clara. En esta vemos que, independientemente del tamafio de la empresa,
de la presencia (0 no) de integracion vertical con proveedores, y de las fluctuaciones del
precio internacional, los comercializadores acceden practicamente al mismo precio de GLP
gue su competencia, descartandose factualmente una posible discriminacion arbitraria por
parte de las empresas integradas hacia las no integradas.

En conclusion, considerando los resultados de los tres analisis podemos determinar que
existe evidencia descriptiva de que las relaciones verticales entre proveedores y
comercializadores no limitan el acceso a GLP ni al precio al que este se vende. El caso que
quizas mas apoya esta conclusion es el de la Empresa C, quien no estuvo integrada con
un terminal maritimo durante la mitad del periodo analizado, obtuvo GLP de canales
alternativos y continué accediendo al mismo precio relativo que su competencia.
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B. Competencia entre distribuidores mayoristas de GLP

En este apartado nos enfocamos en evaluar hipétesis de presencia de conductas
coordinadas en el mercado del gas. Nos abocaremos al estudio del mercado del GLP, el
cual es susceptible a este tipo de fendbmenos dada la desregulacién del sector y sus
caracteristicas estructurales. Especificamente, nuestro andlisis se centra en el segmento
de distribucion mayorista del GLP, para el cual los elementos estructurales que incrementan
los riesgos de coordinacion son mas notorios que aguas arriba o abajo en la cadena de
distribucién.

Una evaluacién de las caracteristicas estructurales del sector, incluyendo su concentracion,
la simetria de los competidores, la cantidad de mercados en donde existe contacto, las
caracteristicas de la demanda, las relaciones de propiedad entre competidores y la entrada,
mostré que este segmento seria més susceptible a experimentar conductas coordinadas
que sectores con caracteristicas distintas. Si bien no consideramos esta evaluacion
estructural como un antecedente concluyente, si hizo que fuese razonable investigar en
mayor profundidad el segmento.

En un segundo andlisis nos abocamos a explorar un fendmeno peculiar del sector: una
asimetria de precios pronunciada y duradera. Al realizar un andlisis de cambios
conductuales, la observaciéon de variables relevantes, como precios, costos y margenes,
revel6 a nivel cualitativo que el mercado podia caracterizarse por una transmision
asimétrica de precios, fendbmeno también conocido como Rockets and Feathers. En
mercados donde este fendbmeno es relevante, los precios de venta transmiten con mayor
intensidad y rapidez fluctuaciones al alza en los costos que fluctuaciones a la baja. En este
andlisis, medimos la respuesta asimétrica de los precios que caracterizé el mercado en la
ultima década. Luego de esta medicion arribamos a dos conclusiones. Primero, la asimetria
es significativamente distinta de cero, impactando el bienestar de los consumidores. Incluso
si los precios del insumo principal no fluctuasen al alza o a la baja de manera sistematica,
la volatilidad en los mismos resultaria perjudicial. Entre meses consecutivos, un incremento
de un peso por kg en el costo de adquisicién que enfrentan los distribuidores mayoristas
resulta en un costo adicional que fluctda entre 75 y 195 pesos respecto del ahorro que
significaria una disminucién de igual magnitud, para una familia que consume 15 kg de GLP
al mes. Adicionalmente, una comparacion con las mediciones del ajuste asimétrico de
precios realizadas por otros investigadores sugiere que la que se observa en el segmento
mayorista del GLP tiene caracteristicas distintivas. La respuesta del precio mas lenta, y la
asimetria de la misma dura una cantidad considerablemente superior de periodos y es
mayor en magnitud que la reportada por otros estudios que utilizan metodologias de
medicion similares. Esta particularidad del sector, de acuerdo a la evidencia recabada en
estudios previos, probablemente refleja una intensidad competitiva mas débil en relaciéon a
sectores con una dinamica de precios y costos distinta.

En consideracion de los resultados de los dos andlisis anteriores, realizamos un tercer
andlisis con el cual buscamos establecer empiricamente si la dindmica competitiva del
sector en la ultima década ha sido consistente con un régimen no cooperativo o lo opuesto.
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Especificamente, aplicamos al segmento mayorista del GLP el test propuesto por
Borenstein y Shepard?*, el que, construyendo sobre la teoria de slper juegos de colusion
tacita, determina si la dinamica de los margenes es consistente con la que tendria un cartel.
Mas concretamente, si los margenes responden positivamente a expectativas de demanda
al alza, 0 a expectativas de costos a la baja, entonces fluctian de manera consistente con
un cartel, e inconsistente con modelos no cooperativos, tanto estaticos como dinamicos.
Este es el comportamiento que se refleja en los datos que dispusimos para nuestro estudio.
Los margenes crecen cuando los agentes esperan que la demanda crezca y decrecen
cuando esperan que esta disminuya. Asi, el resultado de este analisis provee informacion
crucial, que en conjunto con los dos resultados anteriores permiten realizar un diagnéstico
respecto al sector. El segmento mayorista del GLP enfrenta un nivel de intensidad
competitivo relativamente bajo y los riesgos de que haya existido o pueda emerger un
acuerdo entre competidores es alto.

El andlisis que presentamos en esta seccibn se organiza como sigue. Primero,
establecemos de manera concisa la hipotesis que buscamos evaluar con el presente
andlisis. Luego, discutimos su relevancia, revisando las principales caracteristicas
estructurales del sector. A continuacion, realizamos un breve estudio de variables
econdmicas que podrian indicar cambios de conducta en la ventana de tiempo que
analizamos. Consecutivamente, examinamos en profundidad la asimetria en la transmisién
de precios que caracteriza el eslabén de distribucion mayorista de GLP. Por dltimo,
ahondamos en el andlisis de un eventual equilibrio cooperativo aplicando la metodologia
propuesta por Borenstein y Shepard?** para testear conductas coordinadas.

i. Hipotesis
La hipotesis que evaluamos es la existencia de conductas consistentes con un

comportamiento coordinado por parte de los incumbentes en el segmento de distribucién
mayorista del GLP.

ii. Relevanciade la hipétesis

La hipétesis es relevante en la industria, primero, porque el sector es desregulado. A
diferencia de lo que ocurre en el segmento del GN, donde existe una regulacion de
rentabilidad maxima para distribuidores del combustible, en el caso de GLP no existe una
regulacién que imponga limites de rentabilidad o precios. Segundo, la industria presenta
una serie de caracteristicas que pueden facilitar conductas coordinadas. Motta?*® provee un
listado de factores que hacen que un sector sea proclive a experimentar comportamientos
coordinados. De tales factores, los que aplican mejor para el caso del GLP en Chile son: la

243 Borenstein y Shepard, «Dynamic Pricing in Retail Gasoline Markets», 429-451.
244 1bid.

245 Massimo Motta, Competition Policy: Theory and Practice (Cambridge: Cambridge University Press, 2004),
142-149.
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concentracion de la industria, su simetria, el hecho de que los oferentes compitan en varios
mercados, la existencia de relaciones cruzadas entre competidores, la evolucion de la
demanda, la regularidad y frecuencia de las érdenes de compra, el poder de negociacién
que tienen los compradores y la homogeneidad del producto.

Figura 16 Concentraciéon a anual, agregado nacional
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Nota: Para cada afio, el indice se construye con los volimenes anuales de venta de todos los participantes
en el segmento de distribucién mayorista de GLP. Este grupo contiene a las tres empresas mas grandes, y
también a otros distribuidores que tienen marcas propias de cilindros.

Concentracidn, simetria y competencia multi mercado

En efecto, el sector del GLP es bastante concentrado a nivel de distribuidores mayoristas.
Existen tres grandes actores, Gasco, Lipigas y Abastible, los que tienen presencia
dominante a lo largo del pais. Como se puede verificar en la Figura 16, el nivel de
concentracion de mercado, medido con el indice de Herfindahl-Hirschman, se encuentra en
torno a 3.400, y se ha mantenido constante en los 9 afios que examinamos. Si bien este
nivel de concentracion es cercano al minimo que se puede observar para un mercado donde
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existen tres actores, esta por sobre el umbral que determina si un mercado es mediana o
altamente concentrado?#.

Figura 17: Boxplot del indice de concentracién anual y nacional a nivel de mercado producto
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Nota 1: Un boxplot es una manera estandarizada de presentar la distribucion de una variable. El limite inferior
del rectangulo corresponde al primer cuartil de la distribucion, la linea en medio y el limite superior, a los
cuartiles segundo (o0 mediana) y tercero, respectivamente.

Nota 2: A diferencia del grafico en la Figura 16 solo fue posible elaborar el presente desde el afio 2017 en
adelante. Un actor importante sefialé no disponer de data para el segmento de distribucion en tanques antes
de 2017. A nivel agregado, dado que el volumen de ventas del actor en este segmento en relacion al total es
menor, esto no afecta la informacioén cualitativa que confiere el gréafico de la Figura 1. Sin embargo, dado que
el presente provee una perspectiva desagregada, decidimos solo enfocarnos en aquellos afios para los
cuales disponiamos volimenes de venta para todos los mercado-productos.

224. A nivel de mercado producto, la concentracion es incluso mayor. En efecto, definiendo
mercado productos como las combinaciones canales (0 sub canales) de distribucién con
productos determinados?¥’, graficamos en la Figura 17 las concentraciones medidas con

246 De acuerdo a la Guia para el Andlisis de Operaciones de Concentracion Horizontales de la FNE, un mercado
con un IHH superior a 2.500 se considera altamente concentrado. Véase Fiscalia Nacional Econémica, Guia
para el Andlisis de Operaciones de Concentracion Horizontales (Santiago, 2021), 13, disponible aqui.

247 En concreto, en el caso del canal de distribucion de cilindros, donde existen tres sub canales: distribucion a
través de sub distribuidores, venta directa e indirecta, un mercado producto lo definimos como un formato de
cilindro que se distribuye a través de un determinado sub canal, por ejemplo, cilindros de 15 kg no cataliticos
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volimenes anuales de venta a nivel nacional para cada una de estas unidades de
observacién. En todos los afios, podemos ver que la mediana de los indices de
concentracion esta por sobre los 5.000. Este es el nivel minimo de concentracién en un
mercado donde hay solo dos actores. También de manera consistente en el tiempo, vemos
gue en un 25% de los mercado-productos el nivel de concentracion es el maximo. En otras
palabras, en los ultimos cuatro afios en un cuarto de los mercado-productos solo hubo un
actor.

Figura 18: Evolucién de las ventas mensuales de los incumbentes por sub canal de distribucién
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Fuente: Elaboraciéon propia en base a los datos aportados por las empresas.

Nota: Sub canales se ordenan desde abajo hacia arriba segln su importancia en volumen de ventas total en
el periodo de estudio. Abajo los sub canales con un menor volumen de ventas, arriba aquellos con uno mayor.

Si bien estos niumeros sugieren importantes niveles de concentracion a nivel desagregado,
es necesario tener presente que una parte sustantiva de estos mercados son relativamente
pequefios en términos de volimenes de venta. Mas significativamente, estos niveles de
concentracion podrian reflejar que los incumbentes son asimétricos en cuanto a los canales
(o sub canales) que utilizan y las variedades de productos que ofrecen, lo que disminuiria
el riesgo de observar conductas coordinadas?*®. De hecho, al graficar la evolucién de las
ventas mensuales de los incumbentes a través de los distintos canales de distribucion,
como se muestra en la Figura 18, notamos que existe cierto grado de asimetria, al menos
en términos cualitativos. En volumen de ventas, las empresas Ay C tienen una participacion
mas relevante en el canal de distribucion envasado que la Empresa B. Ademas, la Empresa
A utiliza con mayor intensidad el sub canal de venta indirecta, mientras que la Empresa C

que se distribuyen a través del canal de sub distribuidores. En el caso del canal de distribucion a granel, donde
existen los sub canales de tanques y medidores, definimos un mercado producto como la combinacion de un
sub canal con un segmento de consumo, fuere industrial, comercial o residencial. Por ejemplo, el segmento
medidor residencial fue uno de los mercado-productos que consideramos dentro del canal de distribucion a
granel.

248 Motta, Competition Policy: Theory and Practice, 148.

97



FISCALIA
NACIONAL

privilegia el de venta directa. En el canal a granel, por otra parte, esta ultima tiene una mayor
participacién tanto en el segmento de tanques como en el de granel medidor.

Figura 19: Evolucién de las ventas anuales de los incumbentes por formato de cilindro
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Fuente: Elaboraciéon propia en base a los datos aportados por las empresas.

Nota: Formatos se ordenan desde abajo hacia arriba segin su importancia en volumen de ventas total en el
periodo de estudio. Abajo los formatos con un mayor volumen de ventas, arriba aquellos con uno mayor.

226. A nivel més desagregado, las conclusiones cualitativas a las que arribamos son similares.
En el caso de la distribucién en cilindros, en la Figura 19 podemos ver que las empresas no
son perfectamente simétricas y, por cierto, la variedad de productos que ofrecen, si bien
similar, no es exactamente igual. En el caso del canal granel, las diferencias en cuanto a la
participacion de los incumbentes en los segmentos industrial, comercial y residencial, por
sub canal, son menos notorias en términos de la intensidad de uso, aunque como ya
observamos en la Figura 18, la Empresa C tiene una participacién mayor.

227. Sibien a nivel cualitativo notamos asimetrias en cuanto a la importancia que las empresas
tienen en los distintos mercado-productos, estas no son tan importantes a nivel cuantitativo.
Esto ocurre porque todas participan con volimenes relativamente relevantes en los
principales mercados. La Figura 20 muestra una gréfica similar a la de la Figura 17, pero
esta vez solo considerando los mercados mas grandes, que para cada afio concentraron
més del 80% del volumen total de ventas. Vemos que en este caso la distribucion del indice
de concentracion IHH se desplaza considerablemente hacia el limite de 3.300, el que se
alcanza cuando tres empresas tienen participaciones iguales.

228. Mas aun, una imagen similar vemos al considerar mercados geograficos, como se muestra
en la Figura 21. Las concentraciones son elevadas (sobre el umbral de 2.500), pero estas
son mas bien cercanas al limite inferior para tres actores, lo que indica un alto grado de
simetria.
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Figura 20: Boxplot del indice de concentracion anual y nacional para principales mercado-

productos
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Figura 21: Boxplot del indice de concentracién anual para las distintas provincias del pais
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Considerando que a nivel mayorista los desafiantes de los tres incumbentes tienen una
presencia muy menor?*, los gréficos en las Figura 20 y Figura 21 nos entregan informacion
adicional. Indican que las empresas compiten en varios mercados. En los mercado-
productos mas importantes, en todos los afios, hubo al menos tres competidores?®, con
participaciones relativamente similares; y, a nivel de mercado geografico, lo mismo ocurre
en aproximadamente un 75% de todos los mercados.

En resumen, la informacion expuesta en la presente sub seccién sefiala que existen niveles
de concentracién elevados en la mayor parte de los mercados, tanto a nivel de mercado-
productos como de mercados geogréficos. Adicionalmente, muestra que tanto a nivel
agregado como desagregado las empresas son mas bien simétricas en términos de sus
participaciones de mercado, y tienen contacto en varios mercados, lo que suaviza las
asimetrias presentes a nivel desagregado®!. En estas dimensiones, por lo tanto, el
segmento mayorista de la cadena de distribucion de GLP se encuentra en una posicion mas
susceptible a experimentar conductas coordinadas que sectores con caracteristicas
estructurales diferentes.

Caracteristicas de la demanda

En cuanto a la demanda que enfrentan los incumbentes, esta posee varias caracteristicas
que, al igual que los elementos revisados en la subseccién anterior, facilitan un equilibrio
cooperativo. Primero, la demanda presenta una estacionalidad muy marcada y se ha
mantenido estable en el tiempo. Segundo, las érdenes que enfrentan los incumbentes son
regulares y frecuentes. Tercero, los compradores de los mayoristas de GLP, salvo los de
los segmentos industrial y (en menor medida) comercial en el canal granel, tienen escaso
poder de negociacion.

La figura que sigue ilustra las primeras dos caracteristicas de la demanda. El panel de la
izquierda grafica la demanda total para los canales envasado y granel; el panel de la
derecha, por otro lado, muestra el promedio nacional de los promedios mensuales para las
temperaturas minimas, medias y maximas diarias. En efecto, vemos que existe una
importante correlacion entre la temperatura y la demanda de GLP. En el afio, cuando las
temperaturas son mas bajas, la demanda del combustible crece, ocurriendo lo contrario

249 En términos geograficos, los competidores de las empresas incumbentes se concentran en las regiones del
Maule y de Tarapaca. En cuanto a su participacion en mercado-productos, en el canal envasado distribuyen
directamente al consumidor final y en el canal a granel existen algunos contratos menores en el segmento
industrial. En cuanto a volumen, tanto en el canal envasado como en la distribucién de granel, los competidores
distribuyen una cantidad tres 6rdenes de magnitud inferior a aquella distribuida anualmente por los incumbentes.

250 Esto se puede concluir al observar que el minimo IHH minimo para mercados donde hay dos competidores
es de 5.000. Por lo tanto, mercados con un IHH inferior necesariamente tienen un ndmero mayor de
competidores.

251 Motta, Competition Policy: Theory and Practice,149.
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cuando las temperaturas son mas altas. Ademas, en los nueve afios que analizamos, la
demanda del combustible no cambié su nivel medio de manera considerable??, indicando
gque esta se ha mantenido estable en el tiempo, tanto a nivel agregado como de canales de
distribucion.

Demanda mensual de GLP Temperatura media diaria,
promedio mensual nacional
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Nota: Discontinuidad en la figura de la izquierda se debe a que una empresa no disponia de la totalidad de
sus datos de venta en canal granel antes de enero de 2017.

Tanto la estacionalidad como estabilidad de la demanda facilitan un equilibrio cooperativo.
Por una parte, el primer atributo hace que los agentes puedan predecir con precision
razonable si la demanda va al alza o a la baja dependiendo del periodo del afio en el cual
se encuentran. Esto permite que puedan ajustar sus margenes de manera contra ciclica
para mantener un equilibrio cooperativo en los distintos estados de la demanda?®3. Por otra
parte, su estabilidad permite que las empresas puedan detectar con mayor facilidad desvios
de un equilibrio de precios cooperativo. En el caso contrario, en mercados donde la
demanda no es estable, se hace dificil distinguir si fluctuaciones en las ventas se deben a

252 | a discontinuidad que se aprecia en el canal de ventas a granel en 2017 se debe a que antes de esa fecha
no contamos con los datos de las ventas de granel tanques de uno de los agentes. Extrapolando las ventas
reportadas por el agente al periodo sin ventas, se obtiene que la demanda se mantuvo estable en el periodo
2012 a 2020.

253 Haltiwanger y Harrington (1991) muestran con un ejercicio tedrico que empresas cooperando en precios
tendrian este comportamiento contra ciclico. Véase John Haltiwanger y Joseph Harrington, «The Impact of
Cyclical Demand Movements on Collusive Behavior», The RAND Journal of Economics 22, n® 1 (1991): 89-106,
disponible aqui.
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fluctuaciones en la demanda a nivel de mercado o a un esfuerzo que hacen competidores
para incrementar sus participaciones de mercado.

Figura 23: Reqularidad de las érdenes de compra
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Un segundo grupo de atributos distintivo de la demanda de GLP es la regularidad y
frecuencia de las 6rdenes de compras que enfrentan los mayoristas incumbentes. Aqui nos
referimos, especificamente, a las demandas del canal envasado y del segmento residencial
en la distribucion a granel, las que en su conjunto han representado mas de un 75% de todo
el mercado en los Ultimos cuatro afios. La demanda correspondiente a la fraccion
remanente, compuesta por los segmentos industriales y comerciales de la distribucion a
granel, podria no ser regular o frecuente. Esto pues es probable que en estos segmentos
se realicen contratos de suministro de mediano a largo plazo que dificilmente sean similares
en tamafio o en la frecuencia con la cual son suscritos. Si bien, resulta razonable suponer
gue lo contrario ocurre en los segmentos residenciales (tanto en la distribucién envasada
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como en la a granel), no es directo afirmar que lo mismo pase en el sub canal de distribucién
através de sub distribuidores del canal envasado. Confirmar que efectivamente las 6rdenes
de compra son regulares y frecuentes en este sub canal es relevante por la importancia del
mismo. En los ultimos cuatro afios, a través de este se ha canalizado cerca del 50% del
volumen distribuido en el segmento mayorista del mercado de GLP.

La Figura 23 muestra que, en efecto, las 6rdenes de compra en este sub canal son
regulares. Especificamente, en la Figura se grafica la distribucién del tamafo de las 6rdenes
de compra en dos meses representativos del afio 2019 (uno de invierno y otro de primavera-
verano) para las tres empresas incumbentes?*. Graficamente, se observa que, en todos
los casos, el peso de la distribucion se concentra en un rango relativamente reducido de
valores (entre 0 y 7,5 toneladas), en relacién con el volumen total de ventas mensuales de
cada una de las empresas. Ademas, el peso de las colas de las distribuciones es bastante
menor, siendo inferior a un 2%.

Por otra parte, constatamos igualmente que en este sub canal las 6rdenes son frecuentes.
La Tabla 1 muestra la distribucion del nimero de 6érdenes de compra que recibio
mensualmente un mayorista en el afio 2019. Las tres empresas incumbentes recibieron
mas de 6.500 pedidos en promedio por mes, cada uno de esos pedidos siendo
relativamente menor en comparacion con el volumen total distribuido por cada incumbente.
Adicionalmente, la Tabla nos muestra que la frecuencia no fluctu6é considerablemente en
los distintos meses del afio, siendo la maxima no superior al doble de la minima para todas
las empresas.

Tabla 1: Frecuencia de las érdenes de compra

Percentil
Empresa M(la\lses Media D;Sstv. Min Max
25 50 75
A 12 10.249 1.433 8.270 9.035 10.277 11.340 12.938
B 12 7.507 1.436 5.672 6.212 7.412 8.599 10.130
C 12 6.751 836 5.631 5.996 6.812 7.354 8.164

Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

254 A nivel cualitativo, los otros meses del afio no difieren sustancialmente.
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Es importante analizar la regularidad y la frecuencia de las 6rdenes cuando se evalGan
factores que pueden facilitar un equilibrio cooperativo. En efecto, un sector donde las
6rdenes son regulares (o parecidas) inhibe los incentivos que puede tener una empresa a
guebrar un acuerdo de cooperacion puesto que el beneficio que obtiene por orden que se
apropia, quebrando el acuerdo, es similar al perjuicio que percibir4 por no poder cobrar el
precio del equilibrio coordinado en los periodos de castigo. Por otro lado, si las 6rdenes
fuesen altamente irregulares, lo contrario ocurre. En particular, 6rdenes que implican una
proporcion considerable del mercado generarian incentivos fuertes para romper un cartel
(Motta?®®). Asimismo, érdenes frecuentes facilitan sostener un equilibrio cooperativo puesto
gue el castigo ocurre de manera oportuna, en caso de que algin agente se desvie del
acuerdo. En caso contrario, si mucho tiempo pasa entre érdenes, el costo asociado al
castigo pierde relevancia respecto del beneficio presente de romper un acuerdo.

Figura 24: Importancia relativa de las compras anuales de sub distribuidores por mayorista
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Por dltimo, un tercer elemento que caracteriza la demanda que enfrentan los distribuidores
mayoristas de GLP es el escaso poder de negociacién que tienen los compradores. Salvo
por lo que podria ocurrir en el segmento industrial y comercial, relevantes en el canal de
distribucion a granel, en el resto del mercado la importancia relativa de los compradores
respecto de los distribuidores es relativamente menor. La Figura 24 ilustra este hecho en el
sub canal de distribucién a través de distribuidores minoristas (el que concentra el 50% del
volumen). Especificamente, esta muestra las distribuciones de las demandas anuales (en

255 Motta, Competition Policy: Theory and Practice.
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volumen) de distribuidores minoristas por cada distribuidor mayorista para la ventana de
tiempo comprendida entre los afios 2012 y 2020. Podemos constatar que para todos los
incumbentes, la demanda anual de mas de un 75% de sus sub distribuidores represento
menos del 0,15% de sus ventas anuales; para el mas grande de los tres, menos de un
0,1%. Incluso los valores extremos no superan el 1%.

El poder negociador de los compradores es un atributo importante de una demanda que
disciplina a la oferta. Un comprador fuerte tiene herramientas que puede utilizar para reducir
el poder de mercado de los proveedores. Por una parte, puede amenazar con redirigir su
demanda a un competidor o con integrarse aguas arriba si las condiciones no le son
convenientes. Por otra, también tiene herramientas que le permitirian dificultar un equilibrio
cooperativo aguas arriba. Un comprador grande podria, por ejemplo, agrupando érdenes,
cambiar su patron de compra por uno mas irregular (6rdenes de tamafio diverso) y menos
frecuente; también podria organizar licitaciones atractivas para adjudicar contratos de
suministro. Dado el volumen de ventas de los demandantes, respecto del total que
distribuyen los oferentes, los primeros dificilmente pueden hacer uso de las herramientas
mencionadas para disciplinar a los ultimos.

Vinculos entre competidores y entrada

Por dltimo, constatamos que hasta agosto del presente afio existian en la industria
importantes vinculos entre competidores. Dos grupos econdmicos, controladores de dos de
los incumbentes del segmento que estudiamos, controlaban dos terminales de importacion
de GLP, los terminales Gasmar y Hualpén. Especificamente, Copec a través de Abastible
y Gasco patrticipaba, respectivamente, en un 36,25% y un 63,75% de la propiedad de
Gasmar. Adicionalmente, los mismos grupos econdmicos participaban completamente en
la propiedad de Hualpén Gas: Copec en un 50% a través de Abastible y en un 18,125% a
través de la propiedad de Abastible en Gasmar; Gasco, por su parte, en un 31,875% a
través de su propiedad en Gasmar. Estas instalaciones son relevantes en la industria. En
la dltima década, el volumen importado a través de ellas ha representado, en promedio,
cerca de un 50% del GLP producido o importado para el consumo nacional.

Vinculos entre competidores pueden facilitar un equilibrio cooperativo por dos vias. Por un
lado, si un agente tiene participacion en la propiedad de un competidor se suaviza la
intensidad competitiva del mercado. Esto ocurre porque el agente internaliza el rendimiento
del rival, dado que este ultimo afecta su rendimiento financiero. Por lo tanto, en un escenario
como este, un agente evaluando desviarse de un acuerdo de cooperacion no solo
considerara como costo el menor beneficio econémico que percibira una vez realizado el
desvio, sino que también el perjuicio causado a la empresa rival. Por otro lado, el vinculo
entre empresas puede facilitar la coordinacion explicita entre agentes. Resulta evidente que
si representantes de compafiias se sientan en directorios de rivales se facilitard el
intercambio de informacién relevante, como politicas de precio o marketing, ademas de
mejorar la capacidad de monitoreo de los agentes.

Si bien la primera via por la cual vinculos entre competidores pueden facilitar un equilibrio
cooperativo no es relevante en el sector mayorista del GLP, puesto que los grupos

105



243.

244,

FISCALIA
NACIONAL

econdmicos compatrtian la propiedad de empresas aguas arriba, la segunda via si. De
hecho, el TDLC, en su Resolucion N° 51 de 2018, determind que los riesgos de intercambio
de informacién eran suficientemente elevados como para adoptar una medida estructural,
ordenando la desinversion de Gasco y Abastible de su propiedad en Gasmar, decisién que
fue ratificada por la Corte Suprema?®,

En cuanto a la entrada en este segmento, esta ha sido practicamente nula en el periodo
que estudiamos, entre los afios 2012 y 2020. Si bien algunas empresas entraron en la
Region del Maule — en 2016 una y en 2020 otra, en 2020 su participacion en volumen fue
inferior a un 0.1% a nivel nacional y en la Regién del Maule menor que un 1%. Ademas, si
bien estas empresas cuentan con marcas de cilindros propias, solo venden directamente al
consumidor final. Por supuesto, una entrada escasa no implica que el mercado no sea 0 no
haya sido contestable, caracteristica que dificultaria la sostenibilidad de un equilibrio
cooperativo. Sin embargo, es un aspecto que constatamos, pues dinamizar la misma, en
caso de que fuese posible, ayudaria a reducir los riesgos de conductas coordinadas en el
segmento.

Recapitulando

Textos elementales en el campo de la libre competencia u organizacion industrial
establecen una serie de caracteristicas estructurales que facilitan un equilibrio cooperativo
entre competidores en una industria®®’. La revision realizada en este apartado muestra que
en la mayoria de estas dimensiones el segmento de distribucién mayorista de GLP se sitla
en una posicion tal que el riesgo de coordinacion es mayor que en mercados con
caracteristicas diferentes. En efecto, el sector es altamente concentrado y al mismo tiempo
simétrico en cuanto a las participaciones de los incumbentes, tanto a nivel de mercado-
productos como de mercados geograficos. Por lo mismo, también existe un alto nivel de
contacto multi mercado. Adicionalmente, la demanda del sector es estacional y estable; en
mas de tres cuartas partes del mercado las 6rdenes de compra son regulares y frecuentes,
y el poder de negociacion de los compradores es bastante menor en comparacion al de los
oferentes. Por Ultimo, hasta agosto del presente afio, los grupos econémicos de dos de los
incumbentes participaban en la propiedad de dos de los principales terminales de
importacion de GLP, Gasmar y Hualpén. Y, si bien en este apartado no constatamos la
presencia de importantes barreras a la entrada, notamos que existi6 una entrada
practicamente nula en el periodo de tiempo que analizamos. Considerando todos estos
elementos en su conjunto, resulta razonable suponer que el sector sea susceptible a
experimentar conductas coordinadas por parte de los incumbentes, y que, por lo tanto, sea

256 Resolucion Corte Suprema. 13 de noviembre de 2019. Rol N°4108-2018.

257 por ejemplo: Motta, Competition Policy: Theory and Practice,142-149; Luis Cabral, Introduction to Industrial
Organization (Cambridge: MIT Press, 2000), 137-143; o Paul Belleflamme y Martin Peitz, Industrial Organization.
Markets and Strategies (Cambridge: Cambridge University Press, 2010), 353-363.
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pertinente un analisis en mayor profundidad del mismo. A esto nos abocamos en las
secciones siguientes.

iii.  Transmisién asimétrica de precios

Siguiendo con el estudio de los riesgos de coordinacion, una vez evaluados los elementos
estructurales, realizamos un breve andlisis exploratorio para determinar la existencia de
cambios conductuales relevantes en la ventana de tiempo que investigamos. Resultaba
importante determinar su presencia ya que, de existir, podian sefialar el comienzo o el fin
de un periodo en el cual un acuerdo entre competidores estuvo en régimen. Si bien, durante
el intervalo de tiempo que investigamos detectamos indicios de cambios de conducta, como
veremos, estos plausiblemente se explican por shocks en uno de los principales
determinantes de los precios internacionales del GLP: los precios internacionales del
petréleo. Sin embargo, en la misma exploracibn de tales shocks, detectamos una
caracteristica peculiar del segmento de distribucién mayorista del GLP: una transmision
asimétrica de precios muy duradera. En otras palabras, observamos que las alzas en los
costos de adquisicion de GLP se transmiten en mayor magnitud y velocidad a los
consumidores que las bajas, y que la duracién en el tiempo de esta asimetria es superior a
la documentada para otros mercados. Si bien es cierto que los precios suban con mayor
rapidez de lo que caen es un fendbmeno que caracteriza a un gran numero de sectores
(Peltzman?°8), existen estudios tedricos y empiricos que establecen una relacién positiva
entre el grado de asimetria y la capacidad para ejercer poder de mercado de los
oferentes?®®®. Adicionalmente, esta asimetria de larga duracién permite explicar otro hecho
distintivo del segmento: los margenes, calculados como la diferencia entre los precios de
venta y de adquisiciéon de GLP (ambos incluyendo descuentos), han aumentado de manera

258 Sam Peltzman, «Prices Rise Faster than They Fall», Journal of Political Economy 108, n°3 (2000): 466502,
disponible aqui.

259 A nivel tedrico, construyendo sobre los modelos de super juegos de colusion tacita de Rotemberg y Saloner
(1986) y de Haltiwanger y Harrington (1991), Borenstein y Shepard (1996) establecen que en mercados donde
los agentes se coordinan tacitamente, controlando por el nivel actual de demanda y costos, los margenes
debiesen responder positivamente cuando se espera que los costos bajen, y negativamente cuando se espera
gue éstos suban, produciendo una asimetria en la transmision de precios. También a nivel tedrico, Verlinda
(2008) establece una relacion positiva entre la sostenibilidad de un cartel, el poder de mercado local que poseen
los miembros del mismo y las asimetrias de precio que emergen como resultado. El mismo trabajo, en conjunto
con Deltas (2008), proveen evidencia empirica que sustenta una relacion positiva entre poder de mercado y el
grado de asimetria en la transmision de precios. Por ultimo, Borenstein y Shepard (2002) documentan que, en
sectores donde los actores pueden ejercer mayor poder mercado, los precios tienden a ajustarse mas
lentamente, aunque no encuentran efectos en la asimetria del ajuste. Véase Julio J. Rotemberg y Garth Saloner,
«A Supergame-Theoretic Model of Price Wars during Booms», The American Economic Review 76, n°3 (1986):
390-407; Haltiwanger y Joseph Harrington, «The Impact of Cyclical Demand Movements on Collusive Behavior»;
Borenstein y Shepard, «<Dynamic Pricing in Retail Gasoline Markets»; Jeremy Verlinda, «Do Rockets Rise Faster
and Feathers Fall Slower in an Atmosphere of Local Market Power? Evidence from the Retail Gasoline Market»,
The Journal of Industrial Economics 56, n°3 (2008): 581-612, disponible aqui. ; Severin Borenstein y Andrea
Shepard, «Sticky Prices, Inventories, and Market Power in Wholesale Gasoline Markets», The RAND Journal of
Economics 33, n°1 (2002): 116-139, disponible aqui.; y George Deltas, «Retail Gasoline Price Dynamics and
Local Market Power», The Journal of Industrial Economics 56, n°3 (2008): 613—628, disponible aqui.
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sistematica en los Ultimos diez afios. Por lo tanto, resulta importante constatar
rigurosamente la asimetria en la transmision precios que caracteriza este mercado, y
tenerla a la vista como un antecedente relevante para construir un diagnéstico robusto
sobre los riesgos de coordinacion en el segmento.

Figura 25: Evolucién de los precios de ventas por sub canal de distribucién
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Figura 26: Evolucion de precios de adquisicién mayorista de GLP e internacionales de
combustibles
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Exploracidon de potenciales cambios de conducta

Un primer elemento que revisamos para establecer si existieron cambios de conducta
fueron los precios a nivel de canales y sub canales de distribucion. En la Figura 25
graficamos la evoluciébn de los precios de venta, netos de descuentos e IVA,
correspondientes al promedio ponderado por el volumen de ventas a nivel nacional, para
cada uno de los sub canales de distribucion. Vemos que éstos siguen un patron
relativamente ciclico en el corto plazo. Por otra parte, en el largo, observamos que, mas alla
de las fluctuaciones anuales, los precios han tendido a subir o bajar en distintos periodos
de tiempo. Hasta, aproximadamente, mediados de 2014 existi6 una tendencia al alza,
seguida por una a la baja que finalizé a principios de 2016, posiblemente. Luego, sigue un
periodo donde los precios tienden a subir, hasta fines de 2019, donde vuelven a bajar, para
luego mantenerse relativamente estables.

Los periodos en los que los precios tienden al alza podrian asociarse a periodos en los
cuales un acuerdo entre competidores se encuentra en régimen, y aquellos donde tienden
a la baja a lapsos de tiempo donde el equilibrio cooperativo se rompe. Sin embargo, estas
tendencias de mediano a largo plazo en los precios de venta también podrian ser el reflejo
de los vaivenes de los mercados internacionales de combustibles, donde Chile es un
tomador de precios. La Figura 26 muestra que, efectivamente, a nivel internacional, los
precios de los combustibles han seguido un patrén similar al de los precios de venta del
GLP. Esta informacion le resta sustento a la hipétesis de que los cambios en las tendencias
de largo plazo en los precios se deban a cambios en la conducta de los competidores.
Modelos de competencia perfecta u oligopdlica predicen que los precios seguirdn a los
costos marginales, sin que esto impligue ningdn cambio conductual por parte de los
agentes. Asi, mas que ahondar en las posibles explicaciones de los cambios de tendencia
en los precios de venta de GLP, presumiendo que alzas reflejan el ejercicio de poder
mercado por parte de los incumbentes, resulta mas instructivo estudiar la relacion dinamica
entre precios de venta y de adquisicion.

En la Figura 27 damos un paso en esta direccion. En concreto, en esta graficamos en cinco
paneles, uno por cada sub canal, la evolucién de los precios de venta, costos de adquisicion
del GLP y méargenes. Una pieza de informacién nueva que entregan estos graficos guarda
relacién con la velocidad con la cual se ajustan los precios de venta ante incrementos o
decrementos en los costos y el impacto que esto ha tenido en la evolucién de los margenes.
Es interesante observar, por ejemplo, lo ocurrido entre julio de 2014 y diciembre de 2015,
periodo durante el cual los precios internacionales del petréleo, e igualmente los del GLP,
bajaron considerablemente. Si bien lo mismo ocurrié con los precios de venta del GLP, su
ajuste fue mas lento, lo que se tradujo en un salto en los margenes. Aunque menos
pronunciado, un fendmeno similar ocurri6 a finales de 2019, donde hubo otra baja
significativa en los precios internacionales de los combustibles, que no fue seguida con la
misma intensidad por los precios de venta del GLP. Adicionalmente, la evolucion de los
margenes ilumina otro aspecto relevante: posiblemente el efecto de un shock es duradero,
extendiéndose varios afios luego del mismo. Por ultimo, también los graficos ilustran que el
ajuste de precios de venta GLP no es igual para los distintos sub canales. En aquellos sub

109



precio y costo de adquisicién [$/kg]

249.

FISCALIA
NACIONAL

canales donde los demandantes tienen mayor poder de negociacién — por ejemplo, el canal
de granel tanques, donde la mayor parte de la demanda es compuesta por clientes
industriales, los precios parecen ajustarse con mayor rapidez y los margenes se mantienen
relativamente estables en el tiempo. Por el contrario, en aquellos sub canales donde los
consumidores tienen un poder de negociacion mas bien limitado — como es el caso de sub
canal granel medidores, compuesto en una mayor parte por clientes residenciales y donde
existen importantes costos de cambio, el ajuste de precios es mas lento y los margenes
tienen una tendencia al alza en todo nuestro periodo de estudio.

Figura 27: Evolucion de precio de venta, costo de adquisicién y margen por sub canal
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

Midiendo el grado de transmisién asimétrica de precios en el segmento
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Por supuesto, la informacién que hemos reportado hasta el momento son hechos
estilizados, los que deben ser examinados de manera rigurosa si se desea concluir a partir
de los mismos. A esto nos abocamos en el presente apartado. Siguiendo el enfoque
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metodoldgico de Borenstein et al.?%°, que ha sido utilizado por varios investigadores para
determinar el nivel de asimetria en la transmision de precios de un sector econémico?®?,
caracterizamos la que emerge en la distribucién mayorista del GLP. En nuestro ejercicio,
nos enfocaremos en el sub canal de distribucion envasado, para el cual contamos con un
panel de datos de buena calidad, y que en volumen representa una fraccion cercana al 50%
de lo que se distribuye en el segmento mayorista de GLP.

Modelo de la dindmica del precio de venta de GLP

El primer elemento que hay que definir para medir un ajuste asimétrico de precios es un
modelo que relacione de manera dindmica el precio de venta del GLP con su costo de
adquisicion. El modelo que utiliza Borenstein et al.?®? establece precisamente esta relacion.
En este, una variacién unitaria en el costo de adquisicién (o el cambio en una unidad del
costo en periodos sucesivos) impacta la variacién contemporanea del precio de venta, asi
como aquellas que ocurren en periodos posteriores. En el modelo, este efecto se transmite
de manera directa, e indirectamente a través de los rezagos de las variaciones en los
precios, los que se correlacionan de manera serial. Para capturar asimetrias, las
variaciones, tanto en los costos como en los precios, se descomponen en incrementos (0
variaciones positivas) y decrementos (o variaciones negativas). Asi, el modelo permite que
incrementos y decrementos impacten de manera distinta los precios de venta del GLP. Por
ualtimo, el modelo considera un término de correccion de error, el que permite capturar la
tendencia que tendrian los precios a retornar al equilibrio de largo plazo, en caso de que
uno existiese. La expresiéon matematica del modelo es la siguiente:

n
Mpe= ) (BYAcki+ Brdeiy) +
k=0 i=1
+0(Pr—1 — Po — P1Ct-1) t+ €.

En esta expresion, p; y c; corresponden al precio de venta y costo de adquisicion en el
periodo t; Ap; = p; — ps—1 corresponde a la variacion en t del precio de venta y Ac; = ¢; —
¢, a la variacién en t del costo de adquisicion. Por su parte, Ap; = Ap; si Ap, > 0y cero
en otro caso, corresponde a un incremento en el precio de venta; Ap; = —Ap; Si Ap; <0y
cero en otro caso, corresponde a un decremento; Ac/ y Ac; se definen de manera anéloga.
Por ultimo, €; es un error aleatorio.

+ + - -
(vi Api_ + vi Bpiy) 1)

n

260 Severin Borenstein, A. Colin Cameron y Richard Gilbert, «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to
Crude Oil Price Changes?», The Quarterly Journal of Economics 112, n°1 (1997): 305-339, disponible aqui.

261 yéase, por ejemplo, Sam Peltzman, «Prices Rise Faster than They Fall», Journal of Political Economy 108,
n°3 (2000): 466-502, disponible aqui.; Verlinda, «Do Rockets Rise Faster and Feathers Fall Slower in an
Atmosphere of Local Market Power? Evidence from the Retail Gasoline Market»; o Matthew Lewis, «<Asymmetric
Price Adjustment and Consumer Search: An Examination of the Retail Gasoline Market», Journal of Economics
& Management Strategy 20, n°2 (2011): 409-449, disponible aqui.

262 Borenstein y Shepard, «Dynamic Pricing in Retail Gasoline Markets».
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En el lado derecho de (1), el primer término captura el impacto directo en la variacion de
precios contemporanea que tienen los incrementos y decrementos en el costo; el segundo,
corresponde a un término autorregresivo, que asegura que los errores aleatorios sean
efectivamente ruido blanco, y ademas permite capturar efectos indirectos y duraderos de
variaciones en los costos. Por ultimo, el tercer término corresponde a la correccién de error.
Si en un periodo el precio esta por sobre su valor de largo plazo (igual a ¢, + ¢1ct),
entonces este término contribuirda negativamente a la variaciéon de precio del periodo
siguiente; si lo contrario ocurre, el término contribuird positivamente a la variacion de precio
posterior.

El modelo que finalmente estimamos, corresponde a una variacion del modelo de
Borenstein et al.?®3, la que no tan solo permite capturar una asimetria en la respuesta de
corto plazo, sino que también contempla la posibilidad de que la respuesta de largo plazo
sea asimétrica; un enfoque que ha sido explotado por otros investigadores para testear la
existencia de asimetrias de largo plazo?%*. Matematicamente, el modelo que consideramos
Se expresa como sigue:

n n
Ap, = Z(ﬁ,jAc;_k + BrAci_y) + Z(V;},* Apf_i + Vi Ape_i) (2)
k=0 k=1

+ 0% [peo1 — o — Pr1ce1]T + 07 [Pro1 — Po — Pr1ce1]” + €

Funcion de respuesta acumulada y métrica de asimetria

Siguiendo el enfoque de Borenstein et al.?®>, para determinar el nivel de asimetria en la
respuesta al precio, calculamos primero funciones de ajuste acumulado. Estas miden el
impacto en el precio, acumulado en el tiempo, de un cambio unitario en el costo en el
periodo actual. Especificamente, calculan la variacion en el precioentre t y t + k, k = 0,
producto de un cambio de ¢; en una unidad. Las funciones de ajuste acumulado se
construyen con los coeficientes estimados de la ecuaciéon (2), recursivamente, como se
expone a continuacion. Definiendo Ap,,,/Ac; como la variacién en el precio en el periodo
t + k, k = 0, ante un incremento unitario en ¢;, las ecuaciones que siguen permiten calcular
la funcién de ajuste acumulado?®®.

263 |bid.

264 \Véase Jochen Meyer y Stephan Cramon-Taubadel, «<Asymmetric Price Transmission: A Survey». Journal of
Agricultural Economics 55, n°3 (2004): 581-611 disponible aqui.

265 Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».

266 E| apéndice de Borenstein et al. (1997) presenta una derivacién de las ecuaciones que definen la funcion de
ajuste acumulado. La derivacion de las ecuaciones que utilizamos en este apartado es bastante similar, por lo
gue el lector interesado puede consultar tal referencia. Véase Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond
Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».
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En estas ecuaciones B; corresponde al ajuste acumulado en el precio en el periodo ¢ + k,
ante un incremento unitario en c¢;. Analogamente, podemos definir B, como el ajuste
acumulado ante un decremento unitario en c;. Las ecuaciones para el calculo de esa funcién
de ajuste son similares a (3)-(7). En ambos casos, dado que estas funciones se calculan a
partir de pardmetros estimados, sus valores para los distintos periodos quedan mejor
caracterizados mediante intervalos de confianza, los que determinamos utilizando el
método delta.

Una manera de caracterizar la asimetria puede ser mediante la comparacion en ciertos
periodos de tiempo de los valores de las funciones de ajuste acumulado. Sin embargo, tal
comparacion no entrega mucha informacion respecto del impacto de la asimetria en el
bienestar de los demandantes o consumidores, aguas abajo. Alternativamente, podemos
comparar la ganancia que acumulan en el tiempo los consumidores producto de un
decremento unitario en el costo versus la pérdida producto de un incremento. Esta métrica,
gue es la que propuesta por Borenstein et al.?®’, se calcula ast:

k
Ay = LO(B; — B;")dj. (8)

Basicamente, esta funcién corresponde a la diferencia entre las areas bajo las curvas de
las funciones de ajuste acumulado para un incremento y decremento unitario en el costo,
donde las curvas se construyen mediante interpolaciéon simple?®®, Al igual que para las
funciones de ajuste, calculamos intervalos de confianza utilizando el método delta.

Estimacion y datos utilizados

El modelo que presentamos en (2) podria ser susceptible a dos criticas. Por un lado, podria
argumentarse que estamos omitiendo variables ya que no estamos incluyendo el precio de
importantes sustitutos como, por ejemplo, el del GN. Si bien los niveles o las variaciones de
precios de sustitutos del GLP tendran un efecto en las variaciones de los precios del mismo,
dificilmente se correlacionaran con variaciones en los costos, las que estaran determinadas
principalmente por variaciones en los precios internacionales del GLP. Asi es improbable
que producto de esta omision se afecten los coeficientes relevantes de la regresion vy, por
lo tanto, las estimaciones de las funciones de ajuste acumulado y de la métrica de asimetria.
De todas formas, contemplando esta posibilidad estimamos el modelo con una regresion
de variables instrumentales, considerando como enddgenas las variables Ac; y Ac;. Con
esto nos hacemos cargo también de una segunda critica: los costos podrian estar
determinados en cierta medida por los precios de venta del GLP. Este podria ser

267 Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».

268 Es decir, los puntos (j,Bj") y (j + 1,B},;) se unen mediante una linea recta.
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efectivamente el caso dado que uno de los principales proveedores de GLP al segmento
mayorista, Gasmar, estaba integrado verticalmente en nuestra ventana de tiempo y, por
tanto, plausiblemente internalizaba el precio de venta mayorista para determinar sus
propios precios de venta.

Los instrumentos que consideramos los construimos con las series de precios del petréleo
Brent y WTI. Especificamente, por cada serie calculamos los incrementos y decrementos
contemporaneos a las variables enddgenas, siguiendo a Borenstein et al.?®®. Es muy
probable que estos instrumentos sean validos. Por un lado, como vimos en la Figura 11,
ambas series estan bastante correlacionadas con el precio promedio al cual los mayoristas
adquieren el GLP. Por otra parte, estos precios internacionales de seguro no se afectan por
fluctuaciones en el precio mayorista del GLP en Chile. Y el efecto en el precio de venta
mayorista de GLP, seguramente, estd determinado primordialmente por las fluctuaciones
que estos causan en los costos de adquisicion. Notamos que aunque los resultados que
presentamos en esta seccién corresponden a estimaciones con variables instrumentales
para los costos de adquisicion, estos no cambian de manera sustancial si tales costos se
consideran exdgenos.

En cuanto a la estimacion propiamente tal, seguimos el procedimiento de dos etapas
propuesto por Engle y Granger?® para series de tiempo co-integradas?’?. En este se
estiman por minimos cuadrados ordinarios la ecuacidon que caracteriza al término de
correccion de error, y luego sus residuos son reemplazados en la ecuacion (2) para estimar
el resto de los parametros. En concreto, la regresion que estimamos en la primera etapa
es:

Pe = ¢o + P16 + 1¢. 9

En nuestro caso, y de manera consistente con lo que realizamos en la segunda etapa, esta
regresion la estimamos por variables instrumentales, considerando como instrumentos las

269 Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».

270 Robert Engle y C.W.J Granger, «Co-Integration and Error Correction: Representation, Estimation, and
Testing», Econometrica 55, n°2 (1987): 251-276, disponible aqui.

271 Esta condicion aplica en nuestro caso ya que p; Yy c, efectivamente estan co-integradas. Diversos test de
raices unitarias (por ejemplo, los de Maddala y Wu (1999), Choi (2001) o Levin et al. (2002)) para los residuos
de (9) permiten descartar su existencia con un nivel de confianza superior al 99%. Véase Gangadharrao
Maddala y Shaowen Wu, «A Comparative Study of Unit Root Tests with Panel Data and a New Simple Test»,
Oxford Bulletin of Economics and Statistics 61, n°S1 (1999): 631-652, disponible aqui.; In Choi, «Unit root tests
for panel datax». Journal of International Money and Finance 20 n°2 (2001): 249-272, disponible aqui.; y Andrew
Levin, Chien-Fu Lin, y Chia-Shang James Chu, «Unit root tests in panel data: Asymptotic and finite-sample
properties», Journal of Econometrics 108, n°1 (2002): 1-24, disponible aqui.
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series de precios del petrdleo que ya especificamos. La estimacion del residuo, 7, la
reemplazamos en (2), y estimamos el resto de los coeficientes.

Otro elemento que definimos para la estimacion de (2) es el nimero de rezagos. Nuestro
enfoque contempl6 estimar 10 modelos, el primero considerando solo un rezago, el
segundo dos, el tercero tres, y asi sucesivamente. Si bien incluso en el caso de 10 rezagos
los coeficientes eran significativos para la mayor parte estas variables, el ajuste del modelo,
considerando la perdida de grados de libertad, tendia a empeorar en la medida que
agregabamos rezagos. Asi, los resultados que presentamos corresponden a los
coeficientes de (2) estimados considerando 2 y 10 rezagos. Seleccionamos el modelo con
dos rezagos pues es el que tiene mejor ajuste y es similar (en términos de tiempo) al nUmero
de rezagos considerado en estudios anteriores (Lewis?’?). Asi mismo, seleccionamos el
modelo con 10 rezagos para incluir un caso polar.

Por dltimo, en cuanto a los datos, nos enfocamos en el canal de distribucion de GLP
envasado a través de sub distribuidores, el que, como observamos previamente, canaliza
cerca del 50% del volumen de las ventas de GLP. Para este canal contamos con un panel
de datos de 108 meses, desde enero de 2012 hasta diciembre de 2020. En cuanto a las
comunas, de un total de 325, seleccionamos aquellas en las que hubiese algin grado de
competencia. Esto para evitar que nuestros resultados pudiesen estar reflejando los precios
monopdlicos que podria cobrar un mayorista en comunas donde fuese el proveedor
exclusivo. En concreto, las comunas que escogimos fueron aquellas donde la participacion
del lider no superase el 90% en al menos un 90% de los meses en nuestra muestra. El
nuimero de comunas que seleccionamos finalmente fue igual a 208. Estas concentraron
mas del 90% del volumen que distribuy6 el sub canal envasado distribuidores minoristas en
la ventana de tiempo de estudio. La unidad de tiempo que consideramos fue un mes. No
contamos con datos que tuviesen una granularidad mayor en términos temporales. Todos
los modelos en esta seccion son estimados usando efectos fijos por comuna.

Los precios que consideramos corresponden a los promedios comunales calculados con
las ventas mensuales de los incumbentes a los distribuidores minoristas. Especificamente,
estos se calculan sumando los ingresos reportados por las empresas por distribuidor
minorista mensualmente para una comuna, y luego dividiendo esta magnitud por el volumen
vendido en esa zona geografica. Los precios son netos de IVA y expresados en pesos de
mayo de 2021. En el caso de los costos de adquisicién, estos corresponden al costo del
GLP puesto en las dependencias de cada uno de los incumbentes. Para calcular un valor
a nivel comunal, ponderamos por el volumen de ventas de cada incumbente en cada
comuna el costo de adquisicion reportado. Al igual que en el caso de los precios, estos son
valores netos de IVA y expresados en pesos de mayo de 2021.

2712 | ewis, «Asymmetric Price Adjustment and Consumer Search: An Examination of the Retail Gasoline Market».
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Grado de asimetria en la distribucibn mayorista de GLP

Presentamos los resultados de la regresién en la Tabla 2. Con estos coeficientes
calculamos las funciones de respuesta acumulada, las que presentamos en la Figura 28.
En los gréficos, las lineas negras y rojas representan valores medios y el area sombreada
intervalos al 95% de confianza, que construimos usando el método delta con una matriz de
varianza covarianza consistente ante la presencia de errores heterocedasticos y
autocorrelacion?”®. Vemos que la respuesta del precio de venta ante un incremento o
decremento en los costos difiere de manera estadisticamente significativa. En el caso del
modelo con dos rezagos, esta respuesta asimétrica se prolonga por un tiempo muy largo,
durando cerca de 75 meses. Por otra parte, en el caso del modelo con diez rezagos, en los
primeros dos meses la respuesta de los precios ante un incremento o decremento en los
costos no difiere estadisticamente. Sin embargo, desde el tercer mes en adelante el ajuste
asimétrico emerge y se prolonga mas alla de 100 meses, antes de converger al ajuste de
largo plazo. Independientemente del nimero de rezagos, lo que estos graficos ademas nos
indican es que una perturbacion unitaria al alza en el costo de adquisicion del GLP produce
una repuesta mas acentuada y que tarda un tiempo bastante mas prolongado en arribar al
nivel de equilibrio que una perturbacion a la baja.

Esta asimetria en la respuesta del precio venta ante incrementos o decrementos en los
costos tiene consecuencias para los consumidores, las que pueden dimensionarse
mediante la métrica de asimetria propuesta por Borenstein et al.2’4, Esta cuantifica cuanto
mas paga un comprador durante el ciclo de vida de un ajuste de precios cuando este se
produce por un incremento, considerando como contrafactual el ajuste producto de un
decremento. La Figura 29 presenta la evolucion de esta magnitud durante el ciclo de vida
de un ajuste. Esta nos indica que cuando por kg de GLP los mayoristas pagan un peso
adicional, en el ciclo de vida del ajuste, el consumidor termina pagando entre 5y 13 pesos
mas de lo que hubiese pagado si el precio se ajustase como ocurre cuando el costo de
adquisicion disminuye en un peso. Esto ocurre cuando consideramos el modelo con dos
rezagos. Cuando el niUmero de rezagos es diez, la métrica de asimetria continla creciendo
de manera estadisticamente significativa mas alla de los 100 meses.

273 Especificamente, estimamos la matriz de varianza covarianza con el método de Newey-West.

274 Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».
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Tabla 2: Resultados regresiones transmisién asimétrica de precios
Variable Dependiente: Precio
Modelo-2-Rezagos Modelo-10-Rezagos
variacién costo (Ac,) variacion precio (Ap,) variacion costo (Ac,) variacion precio (Ap,)
Rezago N°
positiva negativa positiva negativa positiva negativa positiva negativa
0 1,054™ -0,831™ 0,998™ -0,867™
(0,035) (0,022) (0,046) (0,041)
1 0,171™ -0,169™ -0,238™ 0,186™ 0,219™ -0,240™ -0,288™ 0,253™
(0,018) (0,016) (0,017) (0,019) (0,020) (0,017) (0,019) (0,020)
2 0,238™ 0,019 -0,153™ 0,017 0,364™ -0,005 -0,222™ 0,105™
(0,017) (0,013) (0,017) (0,015) (0,021) (0,018) (0,019) (0,016)
3 0,073™ -0,110™ -0,051™ 0,089™
(0,022) (0,014) (0,019) (0,015)
4 0,071™ -0,036" -0,013 0,076™
(0,019) (0,015) (0,017) (0,016)
5 0,058™ -0,155™ -0,013 0,039”
(0,018) (0,016) (0,016) (0,015)
6 0,130™ -0,047™ -0,112™ 0,100™
(0,017) (0,018) (0,015) (0,016)
7 0,034" -0,118™ -0,079™ 0,076™
(0,017) (0,017) (0,016) (0,015)
8 0,067 -0,046™ -0,143™ 0,103™
(0,018) (0,018) (0,018) (0,015)
9 -0,015 -0,051™ -0,053™ 0,006
(0,016) (0,015) (0,015) (0,016)
10 0,091™ 0,044™ -0,072™ 0,031

(0,015)  (0,015) (0,014) (0,016)

correccion de error (1,) correccion de error (n,)
positiva negativa positiva negativa
-0,037™ 0,142™ -0,026™ 0,127™
(0,008) (0,010) (0,007) (0,012)
Observaciones 21.840 20.176
R2 Ajustado 0,660 0,576
Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Figura 28: Funciones de respuesta acumulada
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Figura 29: Asimetria — diferencia entre el costo de un incremento y el beneficio de un
decremento
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Comparaciéon con otros estudios

Peltzman?’® afirma que la transmisién asimétrica de precios es un fenémeno presente en
varios mercados de caracteristicas diversas. Por ello, el que exista asimetria, aunque esta
sea costosa para los consumidores, per se no permite iluminar aspectos relevantes para
este estudio como, por ejemplo, la particularidad del sector en términos de su intensidad
competitiva o los posibles riesgos de coordinacion presentes en el mismo. Sin embargo,
existen estudios empiricos que documentan una relacion positiva entre el nivel de asimetria
y métricas de poder de mercado como, por ejemplo, Verlinda?’® o Deltas?”’. Por otro lado,
Borenstein y Shepard?’® encuentran que empresas con mayor poder de mercado tienden a
ajustar sus precios mas lentamente que aquellas que ostentan uno menor.

En lo que sigue nos abocamos entonces a comparar la asimetria y velocidad de ajuste
presente en el segmento de distribucion mayorista de GLP con la que han encontrado otros
investigadores en estudios similares. Especificamente, consideraremos como puntos de
referencia los resultados de Borenstein et al.?”® y Verlinda?®. Esto pues las metodologias
gque ocupan tales estudios son muy similares a la que ocupamos en el presente apartado,
excepto por el hecho de que estas no contemplan la posibilidad de que existan asimetrias
de largo plazo. Esto, seguramente, podria traducirse en que nuestras estimaciones de
asimetria fuesen superiores solo por el hecho haber ocupado una técnica distinta. Asi, para
hacer comparables nuestras mediciones, estimamos nuevamente las diez especificaciones
del modelo descrito en la ecuacion (2), incorporando como restriccion que 8% = . Al igual
que en la seccién anterior reportamos los resultados para las especificaciones con dos y
diez rezagos. Similarmente, elegimos el modelo con dos rezagos pues es el que tiene mejor
ajuste, y elegimos el modelo con diez por robustez.

De los graficos en la Figura 28, observamos que en ambos modelos el ajuste toma un
tiempo relativamente largo en arribar a su nivel de largo plazo, cuando comparamos con lo
reportado en otros estudios que utilizan metodologias similares. En el caso de Borenstein
et. al.?®1, en el cual analizan la respuesta asimétrica de precios en varios eslabones de la

275 peltzman, «Prices Rise Faster than They Fall».

276 Verlinda, «Do Rockets Rise Faster and Feathers Fall Slower in an Atmosphere of Local Market Power?
Evidence from the Retail Gasoline Market».

277 Deltas, «Retail Gasoline Price Dynamics and Local Market Power.
278 Borenstein y Shepard, «Sticky Prices, Inventories, and Market Power in Wholesale Gasoline Markets».
279 Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».

280 verlinda, «Do Rockets Rise Faster and Feathers Fall Slower in an Atmosphere of Local Market Power?
Evidence from the Retail Gasoline Market».

281 Borenstein et al., «<Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».
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cadena de suministro de la gasolina, en la mayor parte de los casos (4 de 5) el ajuste tarda
menos de 10 semanas en converger (estadisticamente) al ajuste de largo plazo?2. Solo en
el caso de la transmisién de precios desde terminales a la venta minorista, un incremento
unitario parece tomar mas de diez semanas en converger, mientras que un decremento
converge en aproximadamente cinco semanas luego de un impulso. En el caso de
Verlinda?®3, la velocidad de convergencia es bastante similar. Tanto para incrementos como
decrementos en los costos, el ajuste del precio converge a su nivel de largo plazo en menos
de 10 semanas. En nuestro caso, por el contrario, la respuesta del precio de venta mayorista
de GLP tarda un tiempo mucho més prolongado en llegar a su nivel de largo plazo. Cuando
consideramos tanto 2 como 10 rezagos, el tiempo es superior a los 25 meses.

En cuanto a la asimetria, tanto en los casos estudiados por Borenstein et. al.?®* como en
aquellos revisados por Verlinda?®, la asimetria o bien desaparece tempranamente o nunca
emerge de manera estadisticamente significativa. En Borenstein et. al.?®® esta emerge y
alcanza un valor igual a 2,6, en el caso de la transmision de precios entre el petréleo crudo
y el precio minorista de bencina. En los otros casos analizados, la asimetria desaparece
rapidamente, antes de la semana 4. Igualmente, en el caso de Verlinda?®’, las asimetrias
reportadas tienen una duracién similar. Se hacen cero antes de dos meses, en todos los
casos explorados. En nuestro caso, por el contrario, las funciones de respuesta acumulada
tardan un tiempo mucho mayor en converger a valores similares. En el caso de la
especificacion con 2 rezagos esta convergencia tarda mas de 25 meses, mientras que en
la con 10, méas de 8 meses y medio (sin perjuicio de que luego del mes 13 vuelve a emerger,
aungue en menor medida). En ambos casos la duracién de la asimetria es muy superior a
la reportada por estudios similares. Y, en cuanto a su magnitud, en ambas especificaciones
su valor medio es cercano a 3,75, un 44% superior a aquella reportada por Borenstein et.
al.?®® en el caso en cudl la magnitud de la asimetria es la mayor. En otras palabras, la
respuesta asimétrica que medimos en este aparatado, resulta ser un 44% mas costosa para
los consumidores que aquella que los autores miden en el mercado de la gasolina en

282 Una estimacion puntual consistente del ajuste de largo plazo puede obtenerse dividiendo el coeficiente de la
variable Upstream_, por el de la variable Downstream_, y multiplicando por —1 el resultado. Ambos
coeficientes se presentan en la Tabla 1 de Borenstein et al. «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to
Crude Oil Price Changes?» para todos los eslabones analizados.

283 Verlinda, «Do Rockets Rise Faster and Feathers Fall Slower in an Atmosphere of Local Market Power?
Evidence from the Retail Gasoline Market».

284 Borenstein et al., «<Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».

285 Verlinda, «Do Rockets Rise Faster and Feathers Fall Slower in an Atmosphere of Local Market Power?
Evidence from the Retail Gasoline Market».

286 Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».

287 Verlinda, «Do Rockets Rise Faster and Feathers Fall Slower in an Atmosphere of Local Market Power?
Evidence from the Retail Gasoline Market».

28Borenstein et al., «Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».
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Estados Unidos. De manera importante, la asimetria que resulta ser significativa en tal
estudio es aquella que se produce cuando se considera la transmision de precios a través
de varios eslabones de la cadena de valor, desde los mercados en los que se comercia
petroleo crudo hasta el segmento minorista de la gasolina. Por otra parte, la que reportamos
en esta seccion corresponde a la presente en tan solo un eslabén.

Tabla 3: Resultados regresiones transmision asimétrica de precios, sin asimetria de largo plazo

Variable Dependiente: Precio

Modelo-2-Rezagos Modelo-10-Rezagos
variacién costo (Ac,) variacioén precio (Ap,) variacion costo (Ac,) variacion precio (Ap,)
Rezago N°
positivo negativo positivo negativo positivo negativo positivo negativo
0 1,090***  -0,805*** 1,026***  -0,838***
(0,034) (0,021) (0,045) (0,040)
1 0,171**  -0,169***  -0,241*** 0,195*** 0,227**  -0,245%*  -0,293*** 0,265***
(0,018) (0,016) (0,017) (0,019) (0,019) (0,017) (0,018) (0,020)
2 0,241*** 0,024* -0,152*** 0,022 0,376*** -0,001 -0,228*** 0,114***
(0,017) (0,013) (0,017) (0,015) (0,020) (0,017) (0,019) (0,016)
3 0,086***  -0,109***  -0,058*** 0,095***
(0,022) (0,014) (0,019) (0,015)
4 0,075**  -0,036** -0,02 0,082%+*
(0,019) (0,015) (0,017) (0,016)
5 0,063***  -0,153*** -0,016 0,043**
(0,018) (0,016) (0,016) (0,016)
6 0,128**  -0,044**  -0,116*** 0,102%**
(0,017) (0,018) (0,015) (0,016)
7 0,034**  -0,123**  -0,080*** 0,078***
(0,017) (0,017) (0,016) (0,015)
8 0,065***  -0,041**  -0,146*** 0,105%**
(0,018) (0,018) (0,018) (0,015)
9 -0,015 -0,051***  -0,059*** 0,005
(0,016) (0,015) (0,015) (0,016)
10 0,091**  0,054**  -0,080*** 0,026*
(0,015) (0,015) (0,014) (0,016)
correccion de error (1,) correccion de error (1,)
-0,083™ -0,067™
(0,005) (0,005)
Observaciones 21.840 20.176
R2 Ajustado 0,659 0,576
Nota: *p<0,1; **p<0,05; **p<0,01

Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Figura 12: Funcién de respuesta acumulada, sin asimetria de largo plazo
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Figura 13: Asimetria — diferencia entre el costo de un incremento y el beneficio de un
decremento, sin asimetria de largo plazo
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Conclusion

El breve analisis de cambios conductuales presentado en este apartado mas que revelar la
existencia de uno en nuestro periodo de evaluacion, sugirié la existencia de una transmision
asimétrica de precios presumiblemente importante. La medicion que realizamos, descrita
en las sub secciones anteriores, revela que la asimetria es significativamente distinta de
cero, impactando el bienestar de los consumidores. Incluso si los precios del insumo
principal no fluctian de manera sistematica al alza o a la baja, la volatilidad en los mismos
resulta perjudicial. Entre meses consecutivos, un incremento de un peso por kg en el costo
de adquisicion que enfrentan los distribuidores mayoristas resulta en un costo adicional que
flucta entre 75 y 195 pesos respecto del ahorro que significaria una disminucién de igual
magnitud, para una persona que consume 15 kg de GLP al mes. Adicionalmente, una
comparacion con las mediciones de un ajuste asimétrico de precios realizadas por otros
autores, sugiere que el que se observa en el segmento mayorista del GLP tiene
caracteristicas distintivas. El ajuste es mas lento, y la asimetria del mismo dura una cantidad
considerablemente superior de periodos, y es mayor en magnitud, que la reportada por
otros estudios que utilizan metodologias de medicién similares. Esta particularidad del
sector, probablemente, refleje una intensidad competitiva mas débil en relacion a otros
sectores con una dindmica de precios y costos distinta.

iv. Test de equilibrio cooperativo

Como hemos documentado hasta este punto, a nivel estructural, el segmento de
distribucion mayorista de GLP se caracteriza por una serie de factores que mejoran la
capacidad que tienen los actores de sostener un equilibrio cooperativo; ain mas, el
segmento muestra una relacion dindmica entre precios y costos que plausiblemente sea el
reflejo de un nivel de competencia relativamente débil. Considerando estos antecedentes
en conjunto, resulta razonable profundizar el analisis de riesgos de coordinacién mediante
un test empirico de coordinacién. A esto nos abocamos en el presente apartado.

Fundamento conceptual: Super juegos de colusion tacita

Realizamos un test que se basa en la teoria de super juegos de colusion tacita. En éstos,
en cada periodo, los agentes evallan si continuar en un cartel, sopesando el beneficio de
salirse versus las pérdidas en las que se incurre en los periodos sucesivos. Si los agentes
esperan que las rentas futuras al interior del acuerdo sean superiores a las presentes,
entonces el margen mas grande que puede sostener el cartel crece. Por el contrario, si se
espera que las condiciones futuras sean menos atractivas, este disminuye. Esto ocurre
porque cuando las condiciones futuras son favorables, el beneficio de salirse del cartel—
que corresponde a las utilidades que se obtienen en el periodo actual ganando gran parte
del mercado, es relativamente menor respecto de la pérdida en los periodos sucesivos (0
periodo de castigo)—igual a la diferencia entre las utilidades que obtiene el cartel y aquellas
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gue se obtienen en un régimen de competencia intensa. Rotemberg y Saloner?® vy
Haltiwanger y Harrington?®® postulan modelos basados en estos principios teéricos. El
descrito en el primer trabajo predice que en periodos donde la demanda es alta en relaciéon
a la esperada en periodos futuros, los margenes que puede sostener un cartel son mas
bajos, dado que el beneficio por romper el acuerdo crece con el nivel de demanda actual
mientras que la pérdida en el periodo de castigo crece con la demanda futura; lo opuesto
ocurre en periodos donde la demanda es relativamente baja. Por otro lado, Haltiwanger y
Harrington?®! aplican el razonamiento anterior a casos donde la demanda es ciclica. Su
analisis muestra que, manteniendo constante el nivel de demanda actual, en periodos
donde la demanda tenga una tendencia al alza, los margenes de un cartel responderan
positivamente; lo contrario ocurrira en periodos donde tienda a la baja.

Borenstein y Shepard?®? nota que las predicciones de tales modelos pueden extenderse de
manera natural a la relacion entre margenes y costos presentes en un equilibrio
cooperativo. Especificamente, los autores observan que los margenes de un cartel
responderan positivamente a expectativas de costos a la baja, y negativamente ante
expectativas al alza. Adicionalmente, observan que estas predicciones de los modelos de
super juegos de colusién tacita son inconsistentes con modelos tradicionales de
competencia. En estos Ultimos los margenes no dependen de las expectativas que tienen
los agentes respecto de las condiciones futuras de un mercado. Y, si bien existen modelos
de competencia donde los margenes podrian reaccionar a expectativas futuras—modelos
donde la demanda experimenta costos de cambio o la oferta maneja inventarios relevantes,
los autores notan que los signos de los efectos deben ser opuestos a los predichos por los
modelos de sUper juegos de colusion tacita.

Considerando estas observaciones, Borenstein y Shepard®:® propone un test para
determinar si el régimen de precios en un mercado es consistente con un equilibrio donde
los agentes se coordinan (al menos) tacitamente. El test consiste en determinar si los
margenes en determinado sector responden a expectativas de demanda o costos. Los
autores observan que sectores donde la demanda o los costos presentan patrones ciclicos
son contextos en los cuales llevar a cabo este tipo de test resulta razonable. Esto pues los
agentes en el sector pueden predecir con alguna precision los futuros niveles de demanda

289 Rotemberg y Saloner, «A Supergame-Theoretic Model of Price Wars during Boomss.

290 Haltiwanger y Harrington, «The Impact of Cyclical Demand Movements on Collusive Behaviors.
291 |hid.

292 Borenstein y Shepard, «Dynamic Pricing in Retail Gasoline Markets».

293 |pid.
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o0 costos, dada la etapa del ciclo en la que se encuentran. Borenstein y Shepard?®* aplican
el test al segmento minorista del mercado de la bencina en Estados Unidos, argumentando
gue la demanda tiene un comportamiento estacional marcado y los costos de los minoristas,
al estar correlacionados con los precios internacionales del petréleo crudo, pueden ser
anticipados en cierto grado. Por razones andlogas, aplicamos el test propuesto por los
autores al segmento mayorista del GLP.

Dinamica del margen en un régimen cooperativo

El test propuesto por Borenstein y Shepard®® estima una ecuacién que modela la dindmica
del margen de un cartel. En esta, el margen es una funcién del valor esperado de la
demanda y del precio del principal insumo, controlando por el nivel actual de ambas
variables, lo que resulta necesario pues estas presentan un importante nivel de correlacién
serial. Si los coeficientes de la demanda o costo esperados son estadisticamente
significativos y de los signos que predice la teoria, los datos indican que la dindmica del
margen es consistente con la que se observaria si las empresas se estuviesen coordinando,
e inconsistente con un régimen no cooperativo. En concreto, los autores consideran dos
modelos. El primero, que denominaremos Modelo Simple (MS), lo describimos con la
siguiente ecuacion:

Mjr = a1qj + GE[qjee1] + ascje + a4E[cjesa] + azlce + pmje_q + €1 (10)

En esta, j indexa mercados geograficos y t periodos de tiempo; m;;, corresponde al margen,
el que los autores calculan como la diferencia entre el precio de venta minorista menos el
mayorista, y que nosotros calculamos como el precio de venta de los mayoristas menos el
costo en el que incurren para adquirir un kg de GLP. En cuanto a la demanda, esta se
incorpora en el modelo de manera normalizada, mediante la variable q;.. Especificamente,
esta se obtiene al dividir la demanda en el mercado geografico j, en el periodo t, por la
demanda promedio para j. Borenstein y Shepard?® justifica esta normalizacién, observando
que, de ocupar simplemente los niveles, las estimaciones estarian influenciadas
fuertemente por los tamafios de los mercados geograficos. La normalizacion permite
remover esa variacion de seccién cruzada, dejando solamente diferencias en los patrones
de evolucion temporal de la demanda de los distintos mercados. Respecto de los costos,
como adelantamos, consideraremos aquel que incurren los mayoristas para obtener un kg
de GLP. En el modelo denotamos esta variable como c;.. Ademas, la ecuacion incluye los

294 |bid.
29 |bid.
29 |bid.
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términos Acj; = cj; — ¢je—1 Y Un rezago del margen. Ambos permiten acomodar (hasta cierto
punto) la correlacion serial que exhibe el modelo, la que también confirmamos existe en
nuestros datos.

Un segundo modelo que considera Borenstein y Shepard?®’, y que también estimamos en
el presente andlisis, captura el hecho de que los precios a nivel minorista se ajustan segun
una estructura de rezagos de precios y costos, y respondiendo de manera asimétrica ante
incrementos o decrementos en los precios del insumo principal. Al igual que los autores, y
como verificamos en la seccion anterior, los precios de venta mayorista del GLP siguen este
comportamiento dindmico. Por tanto, el modelo alternativo que se propone es el siguiente:

n
My = a1t + GE[qjer1] + azE[cjes] + Z(ﬁ;AC]fE—k + ﬁk_ACj_t—k)
k=0 (11)

n
+ Z(V;Apﬁ“—k + Vk_APj_t—k) + P1Dje-1 + P2Cjt—1 T €t
k=1

el que técnicamente corresponde a un modelo de correccion de error vectorial (en inglés,
vector error correction model), y que denominamos Modelo VEC (MVEC). En este, los
primeros tres términos corresponden a la demanda contempordnea y esperada,
normalizada, y al precio de adquisiciébn esperado. Los términos restantes modelan la
manera en la cual cambios en los costos se propagan a través del tiempo, produciendo
cambios en los precios de venta?®. Los dos ultimos términos corresponden a la correccién
de error, el que, como muestra Borenstein et al.?®®, puede modelarse de esta forma (en
lugar de la forma mas tradicional, que es la que usamos en la ecuacion (2)).

Expectativas futuras

Un elemento implicito en este modelo es la nocién de que las expectativas futuras, tanto de
la demanda como del costo de adquisicion, quedan capturadas razonablemente con el valor
esperado de ambos términos en el periodo que sigue al actual. En principio, el nimero de
periodos a considerar dependera del largo del periodo de castigo, asi como de la tasa de
descuento que consideren los agentes. En ausencia de informacion respecto de estos
términos, conservadoramente, Borenstein y Shepard3® seleccionan solo un periodo como
futuro relevante. Observan que de ser mayor la duracién del periodo real de castigo, las
magnitudes de los efectos que se determinan con las ecuaciones (10) y (11),

297 |bid.

29 Los simbolos Acj;_y, Acjz—k, AP—i Y Apj;—i Se definen de manera anéloga a como fueron definidos en la
ecuacion (2).

299 Borenstein et al., «<Do Gasoline Prices Respond Asymmetrically to Crude Oil Price Changes?».

300 Borenstein y Shepard, «Dynamic Pricing in Retail Gasoline Markets».
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probablemente resulten subestimadas. En nuestro andlisis seguimos la aproximacién de
los autores.

279. En cuanto al célculo de los valores esperados de demanda y costos, los autores utilizan
modelos predictivos para determinar los valores de estas variables, los que corresponden
a las predicciones de tales modelos. Este enfoque aproxima con estas predicciones las
expectativas que puede tener un tomador de decisiones racional, dada la informacion que
tiene disponible en un momento determinado del tiempo. En el caso de la demanda, dado
su comportamiento estacional, se asume que esta depende de si misma y, en menor
medida, del precio de venta en el periodo anterior, asi como de la época del afio.
Especificamente, el modelo utilizado es el siguiente:

12
4jt = Ao+ a1qje—1 + ADje—1+ ) 6;Djy_1 +azTe_1 + a,TEq + €jt, (12)
i=2
donde D;; corresponde a una variable que toma el valor 1 si el periodo t corresponde al

mes i € {2,...,12}, y T, corresponde al nimero de periodos que han transcurrido desde el
primero del horizonte de estudio hasta el actual.

Figura 30: Demanda realizada versus prediccién
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.

280. Respecto del valor esperado de los costos, Borenstein y Shepard3*? imponen una estructura
dindmica similar a la impuesta para modelar los precios minoristas. Esto es, los precios
mayoristas toman un tiempo en ajustarse a cambios en el precio del insumo principal. Este
ajuste contempla términos que modelan la dindmica de corto plazo, asi como uno de
correccion de error, que captura la tendencia de largo plazo que tiene el precio del insumo

301 |bid.
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de retornar a su valor de equilibrio. Nosotros seguimos el mismo enfoque en la construccién
del modelo predictivo para el costo de adquisicion. La ecuacion especifica que utilizamos
es:

2 2
Cje = Z(b,:’Ac;;_k + b,;ch_t_k) + Z(h;AW]f;_k + h,:AW]-_t_k) + P3Cje-1

k=1 " k=1 (13)

+ ¢4th_1 + Z 6i Dit + Ejt'

=2

En este caso, como precio aguas arriba consideramos el precio internacional del petréleo,
el que denotamos w;**.

Estimamos ambos modelos a nivel de mercados geogréficos. En otras palabras, por cada
mercado obtuvimos un conjunto particular de coeficientes. Usando estas estimaciones
calculamos las predicciones de demanda y costo para cada mercado, las que luego
incorporamos a nuestro set de datos como la demanda y costo esperados,
respectivamente. Los modelos se ajustaron bastante bien a los datos, en todos los casos
obteniendo un ajuste (medido a través de R? ajustado) superior al 80%. En la Figura 30, a
modo ilustrativo, se grafican la demanda normalizada real y la que predijo el modelo
correspondiente para una muestra de tres comunas seleccionadas de manera aleatoria.

Datos y estimacion

En el presente andlisis definimos como unidad de observaarchivcion una comuna en un
mes. Al igual que en el ejercicio realizado en la seccién anterior, nos enfocamos en el sub
canal de distribucion en cilindros a través de sub distribuidores. Asi, los datos que utilizamos
corresponden a una extension del set de datos utilizados en la seccidén anterior: un panel
de 208 comunas y 108 meses, desde enero de 2012 hasta diciembre de 2020. A las
variables de costo de adquisicién y precio de venta, que originalmente estaban en este set
de datos, agregamos la demanda normalizada, que calculamos con el volumen de ventas
por comuna a los minoristas localizados en estas unidades geograficas.

En cuanto a la estimacion de los modelos, todos fueron estimados con efectos fijos por
comuna y periodo de tiempo. Ademas, tanto para el modelo MS como para MVEC,
consideramos que la cantidad demandada actual y su valor esperado eran endégenos. En
efecto, la cantidad demandada actual, dado que el margen depende del precio de venta y
gue la demanda es una funcién del mismo, es una variable es endégena. Lo mismo ocurre
con su valor esperado pues existe correlacion entre ambas variables. A diferencia de
Borenstein y Shepard®®, en el contexto que analizamos no resulta directo que el costo de
adquisicion y su valor esperado deban ser tratados como variables endégenas. Esto se

302 En estricto rigor, consideramos dos precios los precios del petréleo Brent y los del WTI, los que incluimos en
el modelo predictivo tal como se incluye la variable wy,.

303 Borenstein y Shepard, «Dynamic Pricing in Retail Gasoline Markets».
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debe a que en nuestra estimacion ocupamos efectos fijos por periodo y que el costo de
adquisicion a nivel de una comuna es simplemente el promedio ponderado por el volumen
de ventas de los costos de adquisicion nacionales de cada uno de los incumbentes. Asi, si
bien a nivel nacional puede que el costo de adquisicion dependa en alguna medida de los
precios de venta (dado que Gasmar podria haber afectado los mismos considerando los
precios aguas abajo), esta endogeneidad quedaria capturada por los efectos fijos
temporales. Por otro lado, podria observarse que dado que las participaciones de mercado
se determinan en alguna medida por los margenes y que éstas impactan los costos (por la
forma en la que fueron calculados), estos ultimos debiesen modelarse como variables
endogenas.

Dadas estas consideraciones, estimamos ambos modelos con el método de variables
instrumentales, contemplando que el costo y su valor esperado pueden o no ser enddégenos.
Como instrumentos excluidos para la cantidad demandada actual y su valor esperado
consideramos el promedio mensual de la temperatura media diaria, a nivel de comuna, y
las precipitaciones para la misma unidad geogréfica. Por cada una de estas variables
meteoroldgicas consideramos, adicionalmente, tres rezagos: desde el periodo t — 1 hasta
el periodo t — 3. Ambas variables las construimos a partir de los datos publicamente
disponibles en la pagina web de la Direccién Meteorolégica de Chile3%. Adicionalmente,
también consideramos como instrumento excluido las series de tiempo del producto interno
bruto regional que publica el Banco Central*®. En cuanto a los instrumentos que usamos
para el costo de adquisicion y su valor esperado, consideramos 8 rezagos de la variable,
desde el periodo t — 5 hasta el periodo t — 12. Dada la correlacion serial que exhiben los
costos, estos son instrumentos relevantes, pero es improbable que los mismos se afecten
por los margenes en t.

Adicionalmente, en todos los modelos controlamos por el costo de transporte.
Consideramos que este no era capturado completamente por los efectos fijos a nivel de
comuna pues el precio de los combustibles varia en el tiempo. Adicionalmente, la distancia
gue debe recorrer un kg de GLP para llegar a un mercado geografico, incluso si no varia el
costo de los combustibles, también no es estéatica. Esto pues los puntos en los cuales los
mayoristas se abastecen de GLP también han variado en el tiempo®®. En los modelos
usamos un proxy del costo promedio de trasporte para arribar a un mercado, que
denotamos t. El procedimiento de calculo del mismo lo detallamos en la sub seccién V.C.

Por dltimo, en cuanto al nimero de rezagos que consideramos para los incrementos y
decrementos de precios de venta y costos (parametro n en la ecuacién (11)), dados los
ajustes que obtuvimos en la sub seccion Ill.C.iii para las distintas especificaciones de
dindmica de precios, en esta seccion estimamos los modelos con dos rezagos.

304 yvéase Direccion Meteoroldgica de Chile, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.
305 «PIB Regional», Banco Central de Chile, acceso el 20 de septiembre de 2021, disponible aqui.

306 Un ejemplo importante es la incorporacion de Oxiquim como punto de abastecimiento desde 2015.
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Tabla 4: Resultados del test de equilibrio cooperativo
Variable Dependiente: Margen = Precio - Costo Adquisicion
MS-MCO MS-VI MVEC-MCO MVEC-VI
@ @ (©) @
qj¢ -6,601*** -14,824*** -5,989*** -17,291%**
(1,128) (4,062) (1,117) (4,345)
E[qjes1] 5,499 12,569%+* 5,375%%* 16,490%**
(1,179) (4,593) (1,169) (4,988)
Gt -0,073* -0,478%*
(0,043) (0,200)
E[cje41] -0,02 -0,159 0,015 -0,148
(0,033) (0,164) (0,033) (0,204)
Ac;; -0,949%+* -0,677%*
(0,032) (0,067)
mje_q 0,845%* 0,821%**
(0,006) (0,007)
Acjt -1,000%* -0,983
(0,055) (0,296)
Acj;_, 0,013 0,002
(0,053) (0,084)
Acit_, -0,198%+ -0,227
(0,056) (0,103)
Acg 1,121%%* 1,067+
(0,047) (0,310)
Ac;_, -0,006 0,056
(0,042) (0,076)
Ac_, -0,016 -0,006
(0,031) (0,051)
Apjiy -0,205%* -0,205%**
(0,021) (0,019)
Apﬁ_z -0,074*** -0,075***
(0,019) (0,019)
Apii, 0,212 0,219
(0,023) (0,021)
Apji—; 0,072+ 0,081%**
(0,020) (0,018)
Djt-1 0,882%** 0,874%%
(0,007) (0,006)
Cjt—1 -0,987*** -0,900***
(0,050) (0,233)
log(t;e) 0,163** 0,206%* 0,147* 0,188*
(0,078) (0,094) (0,087) (0,099)
Observaciones 22.048 19.964 21.840 19.964
R2 Ajustado 0,715 0,684 0,723 0,699
Nota: *p<0,1; **p<0,05; **p<0,01

Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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Respuesta de margenes a expectativas de demanda y costos

Los resultados del ejercicio que realizamos se muestran en la figura que sigue. En la
primera columna se muestran las estimaciones obtenidas con la especificacion MS,
utilizando minimos cuadrados ordinarios como procedimiento de estimacién. La segunda
columna contiene los coeficientes del mismo modelo estimados mediante variables
instrumentales. Similarmente, las tercera y cuarta columnas contienen respectivamente las
estimaciones para la especificacion MVEC, utilizando minimos cuadrados ordinarios y
variables instrumentales. En el caso de los modelos que fueron estimados con variables
instrumentales, sélo mostramos los resultados para los que consideran los costos como
variables enddgenas. Los resultados correspondientes a considerar exdgeno el costo de
adquisicion son similares a nivel cualitativo (los coeficientes no cambian de signo, y
tampoco varia la significancia estadistica de los mismos); a nivel cuantitativo, los efectos
relevantes (la respuesta de margenes a variaciones en la expectativa de demanda y costo)
son mas pronunciados que los que mostramos en la figura que sigue. Los errores estandar
que presentamos son robustos a la presencia de heterocedasticidad y autocorrelacion.

Figura 31: Respuesta de margen ante fluctuaciones en el volumen esperado
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Fuente: Elaboracion propia en base a los datos aportados por las empresas.
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En todas las especificaciones, independientemente del procedimiento de estimacion
utilizado, obtenemos que, controlado por el nivel de demanda contemporaneo, los
margenes responden positivamente antes variaciones positivas del volumen esperado y
negativamente en caso contrario. Esto lo podemos ver graficamente en la figura arriba. Esta
describe la respuesta del margen (normalizado con respecto a la media en nuestra venta
de tiempo) a fluctuaciones en el volumen de ventas esperado en un afio tipico, y se
contrasta con el volumen de ventas (normalizado) que fue efectivo en el mismo periodo de
tiempo. Este grafico se construye con nuestras estimaciones (especificamente, las del
modelo MVEC-VI), por lo tanto, remueve el impacto en los margenes del resto de las
variables. Se observa que las fluctuaciones en los margenes son consistentes con las
predicciones de la teoria. Cuando el mercado espera que la demanda fluctie al alza, los
margenes se relajan, ocurriendo lo contrario cuando se espera que la demanda decrezca.
Es ilustrativo comparar, por ejemplo, lo que ocurre a medidos de abril y a mediados de
octubre, donde el volumen demandado es similar. En estas fechas, sin embargo, los
margenes difieren significativamente, siendo mayor el margen en abril, cuando la demanda
va al alza, que en octubre, cuando fluctia a la baja. Este patron que siguen los margenes
en los mercados estudiados, como observa Borenstein y Shepard (1996), es consistente
con un equilibrio cooperativo, y dificilmente tenga explicaciones alternativas —cuestion
descartada por los autores en el mismo trabajo.

En el caso de las expectativas de costos de adquisicidn, si bien los signos de los efectos se
ajustan a lo que predice la teoria para regimenes de cooperacion (salvo por el tercer
modelo), los coeficientes no son estadisticamente significativos. Esto posiblemente se deba
a que la mayor parte de la variacion en los costos es capturada por los efectos fijos por
periodo de tiempo, y la variacion transversal remanente no es lo suficientemente
pronunciada para capturar un efecto de manera mas precisa. Plausiblemente, el resultado
también guarde relacion con el hecho que los costos no presentan un patrén tan regular
como el que observamos para la demanda.

Recapitulando

La teoria de super juegos de colusion tacita predice que los margenes que puede sostener
un acuerdo entre competidores crecen si los agentes esperan condiciones futuras
favorables, y decrecen ante la expectativa de un mercado menos atractivo en relacién al
actual. Una aplicacion al segmento mayorista del GLP del test propuesto por Borenstein y
Shepard, basado en la teoria de super juegos de colusion tacita, arroja que la dindmica de
los margenes que se observa en los datos es consistente con un equilibrio cooperativo, e
inconsistente con modelos de competencia, ya sean estaticos o dinamicos. Esta evidencia
junto con la que se reunié en secciones previas en su conjunto sugiere que en el segmento
mayorista del GLP la competencia es débil y que los riesgos de que haya existido o emerja
una conducta coordinada son altos, sugiriendo la aplicacion de una politica publica que
busque reducir los riesgos identificados a partir del andlisis.
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v. Conclusiones

La baja intensidad competitiva del mercado del GLP en Chile posiblemente tiene un efecto
negativo relevante en el precio de comercializacién del combustible en nuestro pais. Para
dimensionar este efecto, se utilizd el hecho que los distribuidores mayoristas de GLP no
hayan traspasado totalmente a los precios de venta del GLP a nivel local la disminucién de
costos producto de la baja en el precio del combustible a nivel internacional, que tuvo lugar
a finales de 2014.

Para tales efectos, tomamos los margenes promedio en pesos de las distribuidoras
mayoristas de GLP en el ultimo periodo observado (o régimen de precios), que basicamente
considera el afio 2020, y los comparamos con los margenes que se observan entre el afio
2012 y 2014. Pudimos observar que los margenes de las distribuidoras mayoristas de GLP
hoy en dia son sisteméaticamente superiores a los margenes a finales del afio 2014. En
efecto, y dependiendo del sub-canal de distribucion, esta diferencia de margenes, que no
fue traspasada al precio del GLP fluctta entre $136 y $272 por kilogramo para el caso del
GLP envasado, mientras que para el GLP granel fluctia entre $80 y $106 por kilogramo.

Esta diferencia de margenes se traduce para los distribuidores mayoristas de GLP en un
ingreso adicional que asciende anualmente a aproximadamente USD $261 millones.

Ello representa el ingreso adicional de los distribuidores mayoristas de GLP producto del
aumento de margenes que se hace posible al menos en parte a la baja dinamica competitiva
del mercado del GLP en Chile. Este dato no representa hecesariamente el impacto negativo
en el precio de los cilindros de GLP para los consumidores finales, ya que una parte de ese
margen adicional de los distribuidores mayoristas de GLP es absorbido por los
distribuidores minoristas de GLP. No nos es posible realizar un célculo totalmente exacto
del impacto en precios para los consumidores finales, puesto que no contamos con los
datos de precio de venta a publico de los aproximadamente 5.600 distribuidores minoristas
que participaron en este mercado a nivel nacional, en nuestra ventana de estudio. Sin
embargo, como aproximacién muy certera, calculamos el impacto considerando el margen
adicional del canal directo ($136 pesos por kilogramo de GLP), que es el canal en que el
margen adicional es el mas bajo, y se multiplicé por el total de cilindros vendidos
anualmente por los tres distribuidores mayoristas del GLP. A esto se agregaron los
margenes del canal granel, en el cual todas las ventas son directas.

Este ejercicio dio como resultado que, producto de la baja intensidad competitiva del
mercado del GLP en Chile, el impacto en los consumidores finales asciende en forma anual
a aproximadamente USD $181 millones, lo que equivale a un 15% del valor de venta al
publico de cada cilindro de GLP.
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C. Relaciones verticales en la distribucion de GLP envasado

A la luz de lo que observamos en la seccion precedente, nos abocamos en el presente
apartado a estudiar un factor distintivo del segmento de distribucion mayorista de GLP, que
potencialmente facilita el observado equilibrio de baja intensidad competitiva. Este
corresponde al nivel de integracion entre mayoristas y minoristas participando en la
distribucion del GLP. Resulta importante estudiar esta caracteristica pues, de las
condiciones estructurales que distinguen este segmento, esta es una que podria
modificarse mediante politica publica.

En el presente andlisis de las restricciones verticales, primero, documentamos la relevancia
de las mismas. Esto lo hacemos en dos niveles: analizamos los contratos que pactan
mayoristas y minoristas y, luego, usando los datos aportados por los mayoristas,
estudiamos la estabilidad de las relaciones en el tiempo. En segundo lugar, exploramos las
implicancias para la competencia de estas relaciones, poniendo especial énfasis en su
efecto en la estabilidad de un equilibrio de baja intensidad competitiva.

En cuanto a la relevancia de las relaciones verticales en el segmento, constatamos que
estas son efectivamente relevantes. A nivel contractual, observamos que practicamente
todos los contratos tienen clausulas de exclusividad con clausulas de salida relativamente
inflexibles. Por otro lado, los datos muestran que los minoristas se relacionan de manera
exclusiva con los mayoristas, y estas relaciones se mantienen estables en el tiempo,
existiendo un porcentaje inferior a 2% de minoristas que cambiaron su proveedor mayorista
en la ventana de tiempo que analizamos (entre 2012 y 2020). Por ultimo, en cuanto a los
posibles efectos de las relaciones, estimamos probable que estas suavicen la competencia
entre mayoristas y, mas importante, que contribuyan a la estabilidad del equilibrio de baja
intensidad competitiva que se observa en el mercado. Asi, el presente analisis ilumina una
alternativa de politica publica que permitiria fortalecer la competencia que se observa en el
segmento de distribucion del GLP.

i. Relevancia de las relaciones verticales

Realidad contractual

En primer lugar, para determinar la forma en que operan las relaciones verticales entre
minoristas y mayoristas, analizamos los contratos pactados entre estos actores. En
concreto, estos contratos corresponden a aquellos vigentes el afio 2020 en la Regién de
Los Lagos. Se eligio esta region por los siguientes factores: (i) es una Region de mediana
densidad demogréfica, lo que facilita el andlisis de la totalidad de los contratos vigentes en
esta; (ii) el gas es usado comun y extensamente a nivel residencial, para, por ejemplo,
calefaccion, cocina o aseo personal; y (iii) la demanda de los consumidores residencial es
presumiblemente alta durante la mitad del afio correspondiente a las estaciones de otofio
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e invierno, dadas las bajas temperaturas. Sin embargo, las empresas confirmaron en tomas
de declaracién que la mayor parte de sus contratos son estandarizados a nivel nacional®"’.

De un total de 185 contratos vigentes en la Region de Los Lagos, el contrato de mayor
antigiiedad corresponde a un contrato suscrito en 1983, y el mas reciente a uno de la
suscrito el mes de septiembre de 2020.

En la totalidad de los contratos, los distribuidores mayoristas de GLP entregan los cilindros
en comodato a los distribuidores minoristas. Asimismo, se establece que, desde el
momento de la entrega de los cilindros, se hace responsable al minorista de todos los
riesgos, dafios o costos en que se incurra, directa o indirectamente, por el almacenamiento
o venta de los consumidores.

Esta responsabilidad es mas o menos extensa dependiendo de la empresa, y existe una
variacion de dicha extension entre los contratos de una misma compafia. Por una parte,
dos empresas establecen en todos, y la mayoria de sus contratos respectivamente, que la
responsabilidad recae sobre todos los riesgos y gastos que se deriven del almacenamiento
y venta de los cilindros de GLP. Luego, una tercera compafiia -y algunos contratos de una
de las anteriores-, agrega a la responsabilidad que se derivara para el distribuidor minorista
directa o indirectamente de su accién, que se libera a la empresa de toda responsabilidad
por dafios propios o sufridos por terceros, o dafios y perjuicios provenientes de la operacién
del distribuidor, o bien por la infraccion de normas de seguridad o sectoriales.
Adicionalmente, esta tercera empresa establece que el distribuidor, para responder de su
eventual responsabilidad por dafios o perjuicios derivados de su accién, debe contratar un
seguro, para asi mantenerla indemne de toda responsabilidad originada en su local de
comercializacién, y de cualquier perjuicio que se le derive de la infraccién por parte del
distribuidor de normas laborales, tributarias, 0 municipales.

Por otra parte, la duracion de los contratos de distribucion difiere entre las empresas. La
minoria de los contratos tiene duraciones en afios fijos con posibilidad de no renovar el
contrato dando aviso con un plazo de antelacién (30, 60 o 180 dias por ejemplo), mientras
la mayoria tiene duracién indefinida con un plazo méas acotado (30 dias) para poner término
al contrato.

Sin perjuicio de lo anterior, seguramente las condiciones mas relevantes dicen relacién con
que las tres empresas distribuidoras mayoristas de GLP mantienen acuerdos de
exclusividad con la inmensa mayoria de los distribuidores minoristas®®. Correlativamente,

307 Tomas de declaracion realizadas el dia 27 de septiembre de 2021.

308 De los 185 contratos analizados solamente 8 no establecen un deber de exclusividad para el distribuidor
minorista, siendo todos ellos previos al afio 2000.
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establecen como causal de terminacién unilateral y anticipada -y en algunos casos ipso
facto- del contrato de distribucion de GLP que los minoristas comercialicen otra marca de
GLP, o lo adquieran a otro distribuidor mayorista que el acreedor del derecho de
exclusividad. También identificamos un niumero menor (alrededor del 5% de los contratos)
en que se establecen multas por infringir la exclusividad. Por otra parte, en ningin contrato
fue posible identificar una contraprestacion clara por la exclusividad.

En toma de declaracién®®® se pregunt6 a las tres empresas por la justificacion de la extensa
inclusion de clausulas de exclusividad en sus contratos, a lo que ninguna dio una
justificacion satisfactoria en opinibn de esta Fiscalia. Una compafia indicé que la
exclusividad no se aplica en la préactica, y que su estipulacion se justifica por la antigiiedad
de la clausula y el caracter estandarizado de los contratos a lo largo de los afios. Por otra
parte, dos empresas indicaron que estas clausulas se establecen por las exigencias de
seguridad en la comercializacion de cilindros de GLP, al ser la empresa siempre
responsable por el cilindro ante el consumidor final, asi como por el prestigio de la marca,
dadas las inversiones que se hacen en incentivos o capacitacion a los distribuidores
minoristas.

Sin embargo, solo una de estas compafias dijo monitorear el cumplimiento de los
estandares de seguridad y de calidad de servicio por parte de sus distribuidores, con 20 o
30 inspecciones aleatorias a los locales de éstos, visitas de prevencionistas de riesgo, asi
como encuestas a consumidores. La otra empresa que justificd la exclusividad en estos
aspectos declaré no fiscalizar el cumplimiento de las medidas de seguridad y no tuvo
certeza al momento de esta declaracion de si existia monitoreo del cumplimiento de los
estandares de calidad®°. Luego, ninguna de las dos empresas declaré establecer
sanciones o consecuencias ante la infraccion de los estandares establecidos en materia de
seguridad y de calidad de servicio por parte de los distribuidores minoristas.

Por otra parte, esta situacion pugna con las antedichas clausulas en que se atribuye la
responsabilidad al distribuidor minorista de todos los riesgos, dafios o0 costos en que se
incurra, directa o indirectamente, por el almacenamiento o venta de estos a los
consumidores, considerando ademas que la empresa que declar6 monitorear el

309 Tomas de declaracion realizadas el dia 27 de septiembre de 2021.

310 Esta empresa aportd documentacion referente a (i) inversiones realizadas en capacitaciones a los
distribuidores minoristas en seguridad y calidad de servicio, medidas de higiene en el marco de la pandemia de
COVID-19 y mejoramiento de la calidad de servicio, asi como (ii) medidas de control de cumplimiento por parte
de los minoristas de estandares de calidad de servicio y medidas de higiene por parte de sus principalmente,
mediante encuestas telefénicas y el método de cliente incégnito. Sin embargo, estos documentos no dan cuenta
de sanciones o consecuencias asociadas a la infraccién de dichos estandares.
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cumplimiento de los estandares de calidad y seguridad establece en casi un tercio de sus
contratos clausulas en que esta responsabilidad es de gran extension.

Fuera de lo anterior, el andlisis de los contratos permite identificar un niamero también
reducido de ellos (alrededor de un 10%) que establecen sectores precisos de operacion,
estipuldndose como causal de terminacion anticipada del contrato la inobservancia por
parte del distribuidor minorista de su sector®!l, Al respecto, no se dio una justificacion
satisfactoria en opinién de esta Fiscalia a la implementacién de sectores de operacion,
indicando que éstos se establecieron para asegurar una cobertura minima necesaria en
zonas con baja presencia comercial de la empresa, y asi asegurar la presencia de sus
distribuidores minoristas, presencia de imagen de marca y calidad de servicio en esas
zonas®?. Una empresa de hecho establece contractualmente que los camiones que utilice
el operador deben contar con equipos de monitoreo satelital instalados y pagados por la
empresa, para la fiscalizacion del cumplimiento de los despachos y de los sectores de
operacién, debiendo el distribuidor pagar el costo mensual de monitoreo satelital (un
contrato que no establece zona geogréfica ni precios maximos establece igualmente la
posibilidad de captar fotos y videos, asi como la interceptacion y grabacion de llamados
telefénicos del distribuidor). En toma de declaracion, esta compafia indicé que esta
clausula no tiene ni ha tenido aplicacién en la practica3®.

También otro grupo minoritario pero relevante de contratos (alrededor de 8%) establecen
precios maximos de reventa, y se estipula como causal de terminacion ipso facto del
contrato de distribucion la venta de cilindros a los clientes finales a precios superiores que
el preestablecido®“. De forma similar -pero no idéntica-, otros contratos establecen una
libertad de precios relativa, puesto que la sujetan a que dicha libertad se ejerza observando
los precios del mercado, de modo de mantener una posicién competitiva.

Respecto de beneficios pecuniarios ofrecidos a los minoristas, en varios contratos se
establecen pagos a diferentes titulos a los distribuidores minoristas, entre los cuales estan:
el pago de una tarifa de administracion fija, una variable por cumplimiento de metas, bonos
de venta por kilos, bonos de bienvenida, incentivos por volumen de ventas, digitalizacion,
entre otros. Por su parte, otro nimero considerable de contratos mencionan que los
distribuidores minoristas gozaran de beneficios, sin indicar a qué beneficios corresponden

311 Estos contratos corresponden a una figura de distribuidor minorista de esta empresa que opera dentro de un
sector geografico prefijado, y se encuentra sujeto a precios maximos de venta a consumidores finales. Estos
sectores corresponden en los casos estudiados por regla general a la comuna del distribuidor minorista.

312 Toma de declaracion realizada el dia 27 de septiembre.
313 Toma de declaracion realizada el dia 27 de septiembre.

314 Dentro de los antecedentes aportados por esta empresa no existen los documentos en que expresamente
se fije dicho precio.
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concretamente. La empresa responsable de estos contratos indicd que estos beneficios no
se encuentran estandarizados a nivel central, y que se informan a los minoristas por los
ejecutivos de venta de cada zona®®,

Rigidez de las relaciones verticales (integracién de facto)

Cbomo se anticipaba, es relevante dilucidar qué tan rigidas son las restricciones verticales
entre los distribuidores mayoristas y minoristas en este mercado, puesto que una situacion
de alta rigidez que facilite la disminucién de la competencia inter-marca podria ayudar al
equilibrio de baja intensidad competitiva que se explico en la Seccion lll. C.

Para explorar la magnitud de las restricciones verticales se analizan dos aspectos que
podrian ser indicios de la rigidez antes referida. Primero, se estudia el nimero y magnitud
de los distribuidores minoristas multimarca, puesto que si existe un numero relevante de
ellos 0 un volumen alto que se comercializa por ellos, existirian razones para sostener que
existe una robusta competencia inter-marca a nivel de distribucién minorista.

Cbémo puede apreciarse en la Figura 32, el nimero de distribuidores multimarca es muy
marginal. Independientemente de la ventana de tiempo que se tome para considerar a un
distribuidor como multimarca (mes, trimestre, semestre, o afio), el nimero es muy bajo, no
superando el 2,5% del total de distribuidores. Lo anterior por lo demas debe considerarse
como una cota superior, toda vez que para contar a un distribuidor como multimarca solo
se considero si durante una de las ventanas de tiempo compré a mas de un distribuidor,
aun cuando dicha compra hubiera sido esporadica o marginal dentro del volumen total del
distribuidor minorista.

315 Toma de declaracion realizada el dia 27 de septiembre.
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Figura 32: NUmero de mayoristas distintos a los que compra un minorista en un periodo
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Fuente: Informacion obtenida de datos aportados por distribuidores mayoristas.

El hecho de que los distribuidores multimarca sean pocos no necesariamente significa que
los volimenes que comercializan sean bajos. Tedricamente, aunque fueran pocos, los
distribuidores multimarca podrian ser responsables de distribuir un volumen muy relevante
de GLP. Para evaluar esto, se grafican las ventas de los distribuidores segun su tipo (mono
o0 multimarca) en la siguiente figura..
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Figura 33: Importancia de segmento multimarca en términos del volumen de ventas
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Fuente: Informacion obtenida de datos aportados por distribuidores mayoristas.

Los resultados de este ejercicio confirman que los volimenes transados por los
distribuidores multimarca son marginales en relaciéon a lo que venden los distribuidores
monomarca, nuevamente independiente del intervalo de tiempo que se considere para
catalogar a un distribuidor como multimarca. Por tanto, vemos que los distribuidores
multimarca son pocos y venden una proporcion muy menor del GLP envasado que se transa
en el mercado.

En segundo lugar, analizamos el numero de distribuidores minoristas que cambian el
distribuidor mayorista exclusivo con el cual trabajan. El propésito de este ejercicio es ver la
rotacion de los distribuidores minoristas ya que, dependiendo del nivel de esto ultimo,
podremos inferir el nivel de competencia inter-marca. Los resultados se muestran en la
Tabla 5. En caso de encontrar una alta rotacion de estos, tendriamos evidencia de una
competencia inter-marca mas robusta.

Tabla 5: Distribucién del nUmero de meses gue un minorista se mantiene sin cambiarse de
proveedor mayorista (2012-2020)

N° Minimo de N° Cambios N° Media Mediana
meses entre Distribuidores [meses] [meses]
cambios (universo 5600)
1 124 96 30 21,5
2 113 96 33 28
3 104 94 35,6 32

Fuente: Informacion obtenida de datos aportados por distribuidores mayoristas.

En efecto, los resultados muestran que menos de un 2% de los distribuidores minoristas se
cambio de distribuidor mayorista. Estos cambios, a su vez, ocurrieron en promedio cada
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30-36 meses, lo que nos confirma la rigidez presente en este mercado y la poca
competencia inter-marca que existe en este.

318. En consecuencia, podemos afirmar que las restricciones verticales entre distribuidores
mayoristas y minoristas son, valga la redundancia, altamente restrictivas para estos ultimos,
lo que se refleja en el bajo nUmero de minoristas multimarca que operan en este segmento
y en la poca rotacion que existe de proveedores mayoristas, lo produce un nivel
significativamente bajo de competencia inter-marca.
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ii. Implicancias de las relaciones verticales

Existen argumentos a favor y en contra de relaciones verticales como las que observamos
en el segmento de distribuciéon del GLP — en las que se establece exclusividad. En este
apartado examinamos los argumentos que ha formulado la literatura econdmica,
distinguiendo entre aquellos que se refieren a las implicancias para un régimen de
competencia y aquellos que establecen efectos para la estabilidad de un equilibrio
cooperativo.

Implicancias para la competencia

Lafontaine y Slade3!® distinguen cuatro argumentos pro y el mismo ndmero anti
competencia. En el primer grupo se encuentra la eliminacion del problema de doble
marginalizacién (o de monopolios sucesivos), la eliminacién de externalidades horizontales
entre marcas, la provisién de incentivos suficientes para que los minoristas inviertan, y
posibilitar una discriminacion por precios. Por otra parte, dentro del segundo grupo incluyen
que las relaciones de exclusividad vertical posibilitarian la formacién de carteles o
monopolios aguas abajo, la delegacion estratégica de precios, el cierre de mercado o la
elevacién de costos de rivales y, por ultimo, la monopolizacion de mercados de productos
complementarios. Revisamos a continuacion qué tan aplicables son estos argumentos a la
realidad del segmento de distribucién mayorista del GLP.

Argumentos pro competencia

El primero de los argumentos pro competencia establece que la exclusividad (o la
integracién vertical mediante un contrato) permite resolver la ineficiencia que genera la
doble marginalizacién de empresas con poder de mercado que se suceden en una cadena
de suministro. En este caso los precios de equilibrio son mayores y las cantidades
producidas menores que en un contrafactual donde las empresas se integran verticalmente.
Este es un argumento que si es aplicable al segmento de distribucion del GLP. En efecto,
como observamos en nuestra revision de contratos, existen algunos donde se estipulan
limites de precios maximos o se recomienda que los precios minoristas cobrados sean
competitivos. Mas importante aun es el hecho que sea una practica de la industria el otorgar
incentivos a los minoristas por cumplimiento de metas de venta. Esto indica que los
mayoristas, efectivamente, hacen esfuerzos por aumentar el nivel de ventas de la estructura
vertical.

Aunque este argumento es frecuentemente usado para justificar integraciones verticales,
investigadores han observado que la eliminacién de la doble marginalizacion no en todos

316 Francine Lafontaine y Margaret Slade, «Exclusive Contracts and Vertical Restraints: Empirical Evidence and
Public Policy», en Handbook of Antitrust and Economics, ed. por Paolo Buccirossi (Londres: MIT Press, 2008):
391 - 414.
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los casos resultard en mejoras en el bienestar de los consumidores®'’. Para el caso del
segmento mayorista del GLP, son relevantes los trabajos que describe Perry3!8, que
consideran que en el segmento mayorista existe competencia oligopdlica, en el minorista
competencia monopolistica (o de productos diferenciados), y la entrada de distribuidores
en este Ultimo segmento es enddgena. Perry®® observa que, en estos contextos, el
beneficio de una integracion vertical para los consumidores dependera del balance entre el
beneficio que significa la reduccién de los margenes sucesivos versus el perjuicio que
podria implicar una disminucién de la diversidad en la oferta minorista. Asi, desde una
perspectiva tedrica, no resulta directo afirmar que en el segmento mayorista del GLP las
restricciones verticales sean beneficiosas debido a que resuelven el fenémeno de doble
marginalizacién. Plausiblemente, esta reduccién de margenes sucesivos vendra aparejada
de una pérdida de bienestar producto de una oferta menos diversa en términos de los
locales minoristas que sirven a los consumidores finales.

El segundo argumento pro competencia establece que las relaciones de exclusividad
podrian restaurar los incentivos que tienen los mayoristas a proveer niveles adecuados de
servicio. En ausencia de estas, un minorista que fuese remunerado por un mayorista para
proveer un determinado nivel de servicio (por ejemplo, un tiempo maximo de entrega)
podria tener incentivos a ofrecer cilindros de mayoristas competidores (por tener margenes
mas atractivos, por ejemplo). Estos, a su vez, se beneficiarian del nivel de servicio del
minorista que fue financiado por un competidor. En otras palabras, el gasto en calidad de
servicio de un mayorista genera una externalidad positiva para su competencia. Por tanto,
de no existir relaciones de exclusividad entre mayoristas y minoristas, los primeros
gastarian sub 6ptimamente en incentivar calidad.

Este argumento es aplicable a la relacién entre mayoristas y minoristas en la distribucion
del GLP. En efecto, como describimos la subsecciéon D.i., en toma de declaraciéon, dos

317 Por ejemplo, Salinger (1991), en un ejercicio tedrico, nota que cuando la empresa aguas arriba producen
multiples productos en mercados contiguos y se integra en solo un sub conjunto de estos, los precios finales
podrian aumentar. Esto ocurriria si los productos donde existe integracion vertical (para los se ha eliminado el
problema de doble marginalizacion) se vuelven mas rentables. En este caso el productor tendria incentivos a
desviar demanda de sus otros productos hacia los integrados, haciendo que los precios de los primeros
aumenten, lo que a su vez podria producir un alza en los precios de los productos integrados. Luco y Marshall
(2020) documenta este fendmeno en un estudio empirico en el mercado de las bebidas gaseosas en estados
unidos. Kwoka y Slade (2020) provee ejemplos adicionales. Véase Michael Salinger, «Vertical Mergers in Multi-
Product Industries and Edgeworth’s Paradox of Taxation», The Journal of Industrial Economics, 39(5) (1991):
545-556, disponible aqui.; Fernando Luco y Guillermo Marshall, «The Competitive Impact of Vertical Integration
by Multiproduct Firms», American Economic Review, vol. 110 n°7 (2020): 2041-2064, disponible aqui; y John
Kwoka y Margaret Slade, «Second Thoughts on Double Marginalization», Antitrust vol. 34 n°2 (2020): 51.

318 Martin Perry, «Chapter 4 Vertical integration: Determinants and effects», en Handbook of Industrial
Organization, vol. 1 (1989): 183-255. Disponible aqui.

319 |bid.
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mayoristas afirmaron que el motivo por el cual sostenian acuerdos de exclusividad era para
asegurar un buen nivel de servicio a nivel minorista (concretamente, en términos de
seguridad e imagen de marca). Segun observamos en el parrafo precedente, esta
justificacion tiene mérito. Sin embargo, como notan Lafontaine y Slade®?, al ponderar esta
justificacion también debemos considerar la presencia de otra externalidad horizontal, esta
vez entre minoristas, que emerge producto de la relacion de exclusividad. Esta se produce
al ser el minorista el que incurre el costo de proveer una mejora en el nivel de servicio (sea
0 no incentivado por un mayorista), y no internalizar completamente el beneficio de este
esfuerzo cuando es parte de una estructura vertical. Lo anterior, pues los consumidores
finales podrian generar una relacion de fidelidad con la marca, no con el minorista,
comprando de otros locales que distribuyan cilindros de la misma cadena. Esta externalidad
horizontal reduce los incentivos que tiene el minorista para esforzarse en proveer un buen
nivel de servicio cuando esté verticalmente integrado. Por esto, no resulta evidente que, en
términos de calidad de servicio, la exclusividad entre mayoristas y minoristas resulte en una
mejora neta, sobre todo si se considera el alto costo de su monitoreo, habiendo méas de 700
distribuidores minoristas activos en un afio por mayorista. Si bien la integracion vertical
lograria restaurar los incentivos de los mayoristas a gastar en calidad de servicio, al mismo
tiempo hace que su provision sea mas costosa. Es por esto que el equilibrio que emerge
cuando hay exclusividad podria incluso ser inferior a aquel en el cual la calidad de servicio
es la resultante de los esfuerzos competitivos que realizan minoristas independientes.

Los argumentos tercero y cuarto no resultan tan relevantes en este segmento. Por un lado,
el tercero establece que, en ausencia de restricciones verticales, los minoristas tendrian
menos incentivos a invertir en instalaciones para proveer un mejor nivel de servicio. Esto
es debido a que podrian enfrentar una fuerte competencia intra marca. Una restriccion de
exclusividad territorial podria restablecer estos incentivos, permitiendo una inversion por
parte de los distribuidores minoristas, lo que podria resultar en incrementos en el bienestar.
En el caso particular del GLP, tales inversiones (por ejemplo, en mejorar el aspecto de los
locales de distribucién o de los camiones de reparticion) no resultan tan relevantes en
comparacion con otras dimensiones de calidad como los tiempos de despacho —cuestion
que ha sido observada por los incumbentes. Ademas, no vemos en los datos que existan
divisiones territoriales®*! u otras restricciones que suavicen la competencia intra marca. Por
lo anterior, no vemos como relevante la ausencia del incentivo ni tampoco la presencia de
alguna restriccion vertical que lo restaure. Asi, concluimos que esta implicancia favorable
de la integracién no resulta directamente aplicable al segmento de distribucion del GLP.

Por ultimo, el cuarto argumento pro competencia establece que las restricciones de
exclusividad podrian hacer factible discriminar en precios. Lafontaine y Slade observan que
las implicancias de las restricciones verticales en este contexto son ambiguas, como lo son

320 |_afontaine y Slade, «Exclusive Contracts and Vertical Restraints: Empirical Evidence and Public Policy».

321 Una inspeccion visual de una muestra aleatoria estratificada de un grupo comunas donde los mayoristas
tienen presencia, no reveld ningun tipo de division territorial al interior de ninguna de estas.
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las implicancias de la discriminacion en precios. Asi, este cuarto argumento no resulta tan
informativo para el presente analisis, mas aun, cuando no contamos con antecedentes que
nos permitan afirmar que exista discriminacion de precios en este segmento del mercado
del GLP.

Argumentos anti competencia

Dentro de los argumentos anti competencia que distinguen Lafontaine y Slade, existen dos
que no aplican directamente al caso de la distribucion mayorista del GLP. El primero de
este grupo establece que ciertas restricciones verticales permiten que los competidores
aguas abajo puedan monopolizar territorios 0 sostener de manera mas facil un cartel.
Restricciones que permitirian concretar tales resultados serian restricciones de territorios
exclusivos o de precios minimos. En cuanto a las primeras, como notamos antes, en los
datos no observamos que esta sea una practica muy difundida en la industria. Por otro lado,
en cuando a las segundas, no contamos con antecedentes que nos permitan afirmar que
los mayoristas exijan precios minimos a los minoristas; ademas, como observan Lafontaine
y Slade, no resulta claro como tal imposicion resultaria beneficiosa para un mayorista que
la requiriese.

El segundo argumento anti competitivo que estimamos no aplica al segmento de
distribucion de GLP dice que la integracion vertical permitiria a los distribuidores mayoristas
generar poder monopdlico en mercados secundarios (o “aftermarkets”, siguiendo la
nomenclatura que utiliza la literatura econdémica). Un ejemplo de una integracion vertical
donde estos efectos son esperables es cuando un productor se integra con un proveedor
de mantenciones y reparaciones. En este caso, la integracion le permitiria a la estructura
vertical extraer rentas monopdlicas ex post en el mercado de mantenciones y reparaciones,
dado que el consumidor solo tendria una alternativa para reparar el producto adquirido. No
vemos que este fendmeno sea relevante en la distribucion de del GLP. No existe en este
caso un mercado secundario que pueda ser monopolizado ex post mediante la integracion
entre mayoristas y minoristas.

En cuanto a los otros dos argumentos que si estimamos resultan relevantes en el presente
mercado, el primero guarda relacién con los efectos que tiene la delegacién de las
decisiones de precio al eslabén minorista del GLP, en conjunto con asegurar algun grado
de poder de mercado a los minoristas. Rey observa que esta delegaciébn mas el
establecimiento de territorios exclusivos podria servir como un instrumento para permitir a
los mayoristas sefializar un compromiso a competir menos agresivamente en precios3?2,
Esto resultaria en una competencia entre marcas que seria suavizada respecto de un
escenario donde no estan integradas o donde estan integradas pero los minoristas no
tienen poder de mercado. Si bien en el segmento de distribucién de GLP no observamos

322 patrick Rey «The Economics of Vertical Restraints», en Economics for an imperfect world: Essays in honor
of Joseph E. Stiglitz (MIT Press: 2003), 254-257.
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que restricciones de territorios exclusivos sean prevalentes (aunque un sub conjunto de los
contratos revisados si establecia clausulas de este tipo), si resulta plausible que se confiera
poder de mercado a minoristas limitando el nUmero que se desenvuelve en el segmento.
Consistente con esto es el hecho que, en la Ultima década, a nivel de la industria, la
variacion anual del volumen vendido por cada minorista sea positiva y aproximadamente
igual a 4%°%. Esta variacion se explica medularmente por una reduccién sistematica en el
namero de minoristas activos por mayorista, que en promedio ha decrecido en un 4% por
afio, mientras que el volumen de ventas anuales se ha mantenido practicamente constante,
aumentado anualmente en promedio 0,33%. Al mismo tiempo, observamos que el hecho
gue los mayoristas paguen comisiones por cumplimiento de metas le resta plausibilidad a
este argumento. Esto por cuanto el minorista no decide libremente la cantidad a vender vy,
por consiguiente, el precio a cobrar.

Por dltimo, el segundo argumento anti competencia, que estimamos si aplica al presente
segmento de la industria, se relaciona con los riesgos de cierre de mercado para mayoristas
desafiantes. En términos simples, este argumento establece que los acuerdos de
exclusividad entre mayoristas y minoristas podrian ser un instrumento Gtil para cerrar el
mercado a un desafiante, si a nivel de la distribucion minorista hubiese escasez de
operadores competentes, 0 escasez de lugares atractivos para la distribucion al por menor.
Basicamente, los acuerdos de exclusividad lograrian subir el costo de entrada a rivales por
la via de que se viesen obligados a desarrollar sus propias redes de distribucion para poder
acceder a los consumidores finales®**. Es razonable considerar que los acuerdos de
exclusividad tengan un efecto como el descrito en el segmento de distribucion de GLP, toda
vez que no ha habido una entrada importante en la Ultima década, los acuerdos de
exclusividad son relevantes en el segmento, tanto a nivel contractual como de facto, y, por
cierto, existe un numero limitado de locaciones atractivas para la venta al por menor.

Efectos en la estabilidad de un equilibrio cooperativo

En lo que sigue evaluamos las implicancias de los acuerdos de exclusividad en los riesgos
de coordinacién entre mayoristas. Si bien, existen argumentos anti competencia que
sefialan que ciertas restricciones verticales podrian facilitar la coordinacion de minoristas

323 Esto es, cada minorista vende, en promedio, un 4% mas que lo que vendi6 en el periodo anterior.

324 Rey (2003) observa que este argumento no ha estado exento de criticas, siendo la mas notable aquella
postulada por la escuela de Chicago, la que plantea que un minorista siempre podra decidir no involucrarse en
una relacién exclusiva de existir una alternativa de suministro mas conveniente. Por tanto, si lo hace, es porque
el acuerdo genera eficiencias que no existen fuera del mismo. Sin embargo, esta critica ha recibido importantes
contra argumentos. Aghion y Bolton (1987), por ejemplo, muestran que un acuerdo que estipule penalidades en
caso de que la exclusividad se quebrante, aumenta los costos que debe hundir un potencial entrante. Rasmusen
et al. (1991) y Segal y Whinston (2000), por su parte, muestran que cuando un entrante necesita distribuir a
través de mas de un minorista para cubrir sus costos fijos, explotando la falta de coordinacién entre minoristas,
el incumbente puede inducir la exclusividad de cada minorista, provisto que haya otros minoristas que se
encuentren suscritos a un acuerdo de exclusividad. Véase Patrick Rey «The Economics of Vertical Restraints»,
en Economics for an imperfect world: Essays in honor of Joseph E. Stiglitz (MIT Press: 2003); Philippe Aghion
y Patrick Bolton, «Contracts as a Barrier to Entry», The American Economic Review, 77(3) (1987): 388—-401; y
Eric Rasmusen, John Ramseyer y John Wiley, «Naked Exclusion», The American Economic Review, 81(5)
(1991), 1137-1145.
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(como, por ejemplo, el establecimiento de un precio minimo minorista), como observamos
anteriormente, no contamos con antecedentes que nos permitan afirmar que estas existan
y menos que sean la regla en este segmento del mercado. Por otro lado, el andlisis
realizado en la seccion 1lIl.B mostré que la posibilidad que el segmento mayorista se
encuentre o haya estado en un régimen cooperativo debe considerarse, por lo que resulta
prioritario explorar las implicancias de la exclusividad en el mismo. De confirmarse que
estas restricciones facilitan la sostenibilidad de un acuerdo cooperacion, su eliminacion
corresponderia a una alternativa de politica publica que podria ayudar a mejorar las
condiciones estructurales del sector.

Estimamos que existen al menos tres canales por los cuales los acuerdos de exclusividad,
omnipresentes en el segmento de distribucion del GLP, podrian ayudar a estabilizar un
equilibrio cooperativo. El primero y mas evidente es a través de dificultar la entrada de
mayoristas desafiantes. Es bien sabido que la entrada que la entrada puede ayudar a
desestabilizar un equilibrio cooperativo. Motta®® nota que al menos existen dos
mecanismos. Por un lado, si el entrante decide no ser parte (explicita o tacitamente) del
acuerdo en régimen, los incumbentes se veran obligados a bajar sus precios para
mantenerse en el mercado, lo que desestabilizara el equilibrio. Por otro lado, siincumbentes
y entrantes siguen una estrategia de acomodamiento, pasado este ultimo a ser parte del
acuerdo, por el s6lo hecho de entrar el nimero de competidores en el mercado aumenta,
lo que incrementa las probabilidades de que alguno se desvie. Asi, en la medida que los
acuerdos de exclusividad cierren la entrada o aumenten sus costos, facilitan la
sostenibilidad de un equilibrio cooperativo.

Un segundo canal por el cual se incrementaria la estabilidad de un equilibrio de esta
naturaleza guarda relacién con la reduccién del mercado potencial al que podria acceder
un mayorista al desviarse. Nocke y White®?® muestran que la integracién horizontal tiende
a mejorar la sostenibilidad de un acuerdo de colusién aguas arriba. Esto ocurre por un
fendmeno que los autores denominan efecto outlets: cuando empresas aguas arriba (un
mayorista, en nuestro contexto) se integran verticalmente, los incentivos que tienen sus
rivales no integrados a desviarse se reducen. Esto pues el mercado potencial, que son los
minoristas independientes, se ve disminuido en proporcion a aquellos que se integran
verticalmente. Nocke y White notan que el efecto outlets viene aparejado de otro efecto,
gue denominan efecto punishment, y que va en la direccion opuesta. Este emerge pues la
empresa integrada tiende a tener mayores utilidades en la etapa de castigo (a raiz de un
desvio) que en un contrafactual donde no estuviese integrada, cuando las empresas aguas
abajo compiten imperfectamente. Por lo tanto, el desvio le resulta menos costos a la
estructura integrada, aumentando la tentacién que tiene a desviarse. No obstante, los
autores muestran que el primer efecto tiende a dominar al segundo, implicando que la
integracion vertical facilita la sostenibilidad de un equilibrio de cooperacion aguas arriba.

325 Motta, Competition Policy: Theory and Practice (Cambridge: Cambridge University Press, 2004),142-149.
326 VJolcker Nocke y Lucy White (2007). «Do Vertical Mergers Facilitate Upstream Collusion?» American
Economic Review, 97(4), 1321-1339.
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Notamos que el elemento clave en la integracion estudiada por este trabajo es el hecho que
las empresas aguas arriba no puedan acceder con facilidad a los minoristas integrados
verticalmente, que es precisamente lo que ocurre cuando existen contratos de exclusividad,
como aquellos que ubicuos en el segmento de distribucion de GLP.

Por dltimo, un tercer canal a través del cual podria facilitarse sostener un acuerdo entre
rivales es por la via de diferenciacion integrandose aguas abajo. En la medida que la
ubicacién sea un elemento relevante en la distribucién al por menor, y que el producto que
se distribuye sea homogéneo, una integracién aguas abajo introduce una dimension en la
cual las marcas pueden diferenciarse: la ubicacion de los distribuidores minoristas. Este es
el caso en la distribucion de cilindros de GLP, donde el producto que se distribuye es un
fungible y la velocidad de despacho es un atributo muy importante para la demanda. No es
directo, sin embargo, que la diferenciacion propenda a aumentar la sostenibilidad de un
equilibrio cooperativo. No obstante, existen trabajos que muestran que éste efectivamente
podria ser el caso®¥’. La idea central de en éstos es similar a la esgrimida por Nocke y
White. La diferenciaciéon reduce el ingreso adicional que puede obtener un agente que se
desvia, producto de que reduce el mercado potencial; al mismo tiempo, ésta reduce el costo
de desviarse producto de la competencia imperfecta que supone la misma. Los trabajos
muestran que el primer efecto tiende a dominar el segundo, obteniéndose como resultado
que la diferenciacion tiende a mejorar la estabilidad de un régimen coordinado.

iii. Conclusioén

El analisis de las restricciones verticales en el segmento de distribucion del GLP revela la
importancia de las mismas. A nivel contractual, notamos la prevalencia de la exclusividad
como exigencia en los multiples acuerdos celebrados entre mayoristas y minoristas. Y en
cuanto a la integracion de facto, que es la que se observa a la partir de la conducta de los
distribuidores, esta es muy pronunciada, no existiendo en términos practicos la distribucién
multimarca y el cambio de proveedor.

Un andlisis de las implicancias de las restricciones de exclusividad revela que éstas
posiblemente suavizan la competencia, y facilitan la sostenibilidad de un equilibrio
cooperativo. En efecto, de las implicancias pro competitivas de este tipo de acuerdos, las
gue aplican al contexto estudiado, como lo son la eliminacion del problema de doble
marginalizacién y de las externalidades horizontales entre mayoristas, vienen aparejadas
de efectos que posiblemente disminuyan o eliminen el beneficio que producen. Por otra
parte, existen efectos anti competitivos importantes, como la disminucién de la intensidad
competitiva entre marcas y la elevacion de los costos de entrada para desafiantes
mayoristas, que aplican al contexto de la distribucion del GLP y que representan costos con

327 véase, por ejemplo, Thomas W. Ross (1992). «Cartel stability and product differentiation» International
Journal of Industrial Organization, 10(1), 1-13, Jonas Hackner (1996). «Optimal symmetric punishments in a
Bertrand differentiated products duopoly» International Journal of Industrial Organization, 14(5), 611-630, o
Jeanine Miklés-Thal (2008). «Delivered pricing and the impact of spatial differentiation on cartel stability»
International Journal of Industrial Organization, 26(6), 1365—-1380.
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los que deben cotejarse los beneficios de las estructuras verticales. Por ultimo, la
exclusividad también potencialmente facilita la coordinacion aguas arriba, lo que estimamos
podria ocurrir por tres vias: al hacer mas costosa la entrada, dificultando el acceso a redes
de distribucion de rivales, en caso de un desvio, e introduciendo una dimensién de
diferenciacion.

337. Contemplando todos estos elementos, en conjunto con las conclusiones de la seccién 111.B,
es que resulta razonable considerar como alternativa de politica publica la eliminacién de
las restricciones verticales entre los segmentos mayoristas y minoristas del GLP. A la luz
de nuestro andlisis, es probable que esta alternativa contribuya a dinamizar la competencia
en el mercado y, mas importante, a reducir los riegos de que emerja o sostenga un equilibrio
cooperativo que perjudigue a los consumidores.
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IV. MERCADO DEL GAS NATURAL

Esta seccién tiene como objetivo estudiar los potenciales efectos de la estructura vertical
del mercado de GN en el nivel de competencia de la industria. En particular, este analisis
consiste en la revision del nivel de competencia aguas arriba y en el transporte y distribucion
del gas, en términos del poder de mercado que tienen los agentes, y el grado de cobertura
y utilizacion que tienen las redes de transporte y distribucion.

A. Relaciones verticales entre proveedores y comercializadores

Chile importa aproximadamente el 80% de su consumo interno de GN32, el que ingresa al
pais via maritima o terrestre. En la primera via, este es transportado mediante barcos y
recibido en forma liquida (GNL) en los terminales maritimos ubicados en Mejillones y
Quintero principalmente; mientras que en la segunda el GN es transportado mediante
gasoductos provenientes de Argentina. En términos de volumen, cabe mencionar que la
mayor parte del GN importado ingresa maritimamente.

El GN, ademds, puede ser adquirido bajo dos mecanismos. Una alternativa es utilizar el
mercado primario, donde se negocia directamente con proveedores internacionales. No
obstante, para operar en este mercado se requiere tener contratado el acceso a las
instalaciones®?® de un terminal. La otra alternativa es operar en el mercado secundario,
donde se negocia la compra de GN directamente con las entidades que tienen acceso a
dichas instalaciones de los terminales. Por tanto, considerando que el GN se importa
principalmente por el canal maritimo, podemos denominar a los terminales maritimos como
instalaciones relevantes para el suministro de GN.

Desde una perspectiva de competencia es necesario estudiar el funcionamiento de dichos
actores, ya que podrian estar ejerciendo poder de mercado y distorsionando el desempefio
de empresas aguas abajo, en términos de quién tiene acceso a GN, qué volimenes pueden
adquirir, y qué precio estan pagando por este. Mas aun, debemos considerar la estructura
de propiedad de los terminales, dado que estos poseen diferentes duefios y donde algunos
de los cuales participan directa o indirectamente en la distribucién final a clientes, por lo que
podrian existir incentivos a cerrar el mercado aguas arriba para asi obtener mayores rentas
aguas abajo.

Para testear estas hipétesis realizaremos los siguientes analisis descriptivos y empiricos.
Primero, determinaremos quiénes son los proveedores de GN del mercado local, con el
objetivo de identificar los actores mas relevantes en el segmento de importacion y continuar
el andlisis enfocandonos en ellos. Para estos efectos solo consideramos las compras de
los comercializadores mayoristas y minoristas de GN, dejando por tanto de lado a actores

328 ENAP es quien satisface el 20% restante, gracias colaboraciones con privados como Geopark y Methanex.

329 | as instalaciones mas importantes son, por un lado, las plantas de almacenamiento en donde se guarda el
GNL importado y, por otro, las plantas de regasificacion donde se gasifica el GNL para su transporte terrestre.
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que adquieran GN directamente para consumo propio (e.g., grandes empresas/industrias).
En segundo lugar, analizaremos a quién le vende cada proveedor relevante, para asi
determinar qué tan concentradas o dispersas estan las ventas de GN en este segmento.
Analogamente, estudiaremos también las compras de cada comercializador, con el fin de
analizar el nivel de acceso que tienen estos, especialmente de quienes no tienen propiedad
en los terminales. Finalmente, estudiaremos el costo de adquisicion de los
comercializadores en términos de cuanto pagan por m3 de GN, para ver si existen
diferencias significativas entre los actores y cudles pueden ser los factores que explican
dichas diferencias.

i. Proveedores de GN

343. EnlaFigura 34 se muestran a las empresas que vendieron GN a comercializadores locales
entre 2010-2020, expresadas segun su participacion en el total de GN vendido.

Figura 34: Proveedores de GN en segmento de comercializacién
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de comercializadores de GN.

344. Observando la figura vemos, por un lado, que la Empresa U es el principal proveedor de
los comercializadores de GN del pais, con una participacion que oscilaba entre el 60-80%
previo a la irrupcion de la Empresa N el afio 2016, luego de la cual esta disminuye a un 40-
60% en promedio. La Empresa N33, en tanto, se posiciona actualmente como la segunda

330 Encargada de comercializar el GN importado mediante el terminal de Quintero.

331 Esta es una empresa intermediaria, es decir, que no distribuye directamente GN a clientes, sino que lo hace
a través de una empresa relacionada aguas abajo.
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empresa mas importante en términos de provision de GN, con una participacién que bordea
el 20-30%, segun la estacion del afio que se observe. La Empresa L, por su parte, es el
tercer proveedor mas grande de GN con una participacion cercana al 10% actualmente. Al
igual que la Empresa U, su importancia dentro de este mercado se vio diezmada con la
irrupcion de Empresa N, aungue en menor proporcion. Finalmente, vemos que el remanente
del mercado esta distribuido entre varios proveedores -denominados “Otros” en el grafico-,
los cuales son principalmente extranjeros y que como conjunto representan una
participacion marginal del total.

Por otro lado, podemos inferir también la importancia que tiene el mercado secundario en
el abastecimiento de los comercializadores de GN. Esto se refleja en la baja participacion
que tienen proveedores internacionales (contenidos en la categoria “otros”) en cada
momento del tiempo, los cuales representan menos del 10% de todas las compras
realizadas por comercializadores de GN en los ultimos 10 afios.

En consecuencia, podemos afirmar que la compra de GN por parte de los mayoristas y
minoristas se realiza casi exclusivamente en el mercado secundario, donde existen 3
empresas que dominan dichas transacciones: las empresas U, N y L. Ahora bien, para
determinar si esta realidad representa un problema para el suministro de GN aguas abajo,
es necesario analizar como se distribuyen dichas compraventas entre proveedores y
comercializadores.

ii. Descomposicion de las compraventas de GN en el mercado secundario

Habiendo determinado la importancia del mercado secundario en la provisién de GN e
identificado a sus actores relevantes, el siguiente paso es estudiar cuales son las empresas
que acceden al gas importado por dichos proveedores, y en qué proporcion lo hacen. Esto
con el objetivo de ver si hay indicios de barreras a la entrada aguas arriba, en especial para
los comercializadores que no tienen propiedad en los terminales maritimos. Este
diagndstico se presenta bajo dos perspectivas: (i) desde la perspectiva de los proveedores,
desagregando sus ventas por cliente; y (ii) desde la Optica de los comercializadores,
mostrando cuales son sus proveedores predilectos.

La Tabla 6 detalla la primera perspectiva, mostrando la distribucion de las ventas de los
proveedores en términos de volumen, entre comercializadores de GN para los ultimos 5
anos%,

332 Se utiliza este periodo de tiempo porque de esta manera se considera el mercado secundario con la
participacion de la Empresa N, actor relevante en el desempefio actual de la industria.
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Tabla 6: Ventas de GN por proveedor
Proveedor Comercializadores Proporcion Ventas Proveedor
2016 2017 2018 2019 2020
Empresa N 38% 57% 56% 50% 45%
EmpresaU Empresa L 42% 43% 44% 50% 55%
Empresa K 20% 0% 0% 0% 0%
Empresa L 0% 4% 3% 0% 0%
EmpresaN EmpresaH 8% 8% 10% 10% 2%
Empresa K 92% 88% 87% 90% 98%
Empresa N 0% 0% 1% 0% 0%
Empresa F 72% 72% 71% 75% 71%
Empresal Empresa S 5% 6% 5% 5% 3%
Empresa H 19% 18% 16% 15% 22%
Empresa J 4% 4% 7% 5% 4%

Nota: Se omitieron comercializadores que hayan comprado menos del 1% del volumen vendido por el
proveedor en alguno de los afios considerados.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de comercializadores de GN.

En el caso de la Empresa U, principal actor del mercado secundario, vemos que sus ventas
se han concentrado en tres actores: las empresas L, N y K; todos los cuales estan
relacionados directa o indirectamente con dicho proveedor®*. Es decir, la Empresa U solo
le vende GN a empresas que tengan participacion accionaria en ella. Respecto de la
evolucién de dichas ventas, vemos que desde la creacion de la Empresa N las ventas de la
Empresa U han sido casi paritarias entre esta Ultima y la Empresa L.

La Empresa N por su parte vende casi la totalidad de su GN a la Empresa K, y el remanente
lo distribuye mayoritariamente a empresas no relacionadas como la Empresa H y en menor
medida a la Empresa L. No obstante, dichos volumenes han caido a niveles cercanos a
cero en el ultimo afio.

Finalmente vemos que, de los tres grandes proveedores, la Empresa L es quién tiene la
matriz de clientes mas heterogénea. Entre éstos domina la Empresa F con alrededor de un
70-75% de los volumenes transados, seguido de Empresa H con un 15-20%, y finalmente
empresas huevas 0 pequefias en el rubro de GN como las empresas J y G,
respectivamente. La preferencia por las dos primeras podria explicarse por la cercania con
las instalaciones de la empresa L, en la Regién de Magallanes para el caso de la Empresa
F y en la Region de Valparaiso para el caso de la Empresa H.

333 Mientras que las empresas L y N tienen cada una un 33% de propiedad de la Empresa U, cabe mencionar
gue la Empresa K esta relacionado con la Empresa N, dado que ambas son controladas por la misma matriz.
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Por tanto, analizando las ventas de los principales proveedores de GN, podemos ver que
los dos principales actores -Empresas U y N - venden casi exclusivamente a empresas
relacionadas, mientras que la Empresa L es quién abastece a las empresas mas nuevas y
pequefias que no cuentan con acceso directo al terminal de Quintero. Ahora bien, para
determinar si dichos volimenes vendidos son suficientes para satisfacer la demanda de
estas empresas, es necesaria la segunda perspectiva: la de las compras de los
comercializadores.

Para analizar esto Ultimo, observemos la tabla que sigue. Esta nos muestra qué
proveedores abastecen a los distintos comercializadores de GN que operan en el mercado
local y en qué proporcibn. Nuevamente, dichas participaciones se construyeron
considerando los voliumenes adquiridos y solo para los ultimos 5 afios por las razones
indicadas anteriormente.
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Tabla 7: Compras de GN por comercializador

Proporcién Compras Comercializador

Comercializador Proveedores

2016 2017 2018 2019 2020
Empresa U 100% 100% 95% 85% 95%
Empresa N Empresa W 0% 0% 0% 10% 1%
Otros 0% 0% 5% 5% 4%
Empresa U 84% 88% 90% 91% 89%
Empresa X 12% 7% 5% 3% 3%
Empresa L
Empresa Alfa 0% 0% 0% 4% 6%
Otros 4% 5% 5% 2% 2%
Empresa Beta 100% 98% 51% 0% 0%
Empresa Gama 0% 0% 49% 58% 0%
Empresa V Empresa Omega 0% 0% 0% 40% 94%
Empresa Epsilon 0% 0% 0% 2% 5%
Otros 0% 2% 0% 0% 1%
Empresa F Empresa L 100% 100% 100% 100% 100%
Empresa L 99% 94% 99% 98% 7%
Empresa G
Empresa Y 1% 6% 1% 2% 23%
Empresa L 54% 50% 48% 44% 7%
Empresa K 17% 0% 0% 0% 0%
Empresa H
Empresa N 27% 48% 52% 53% 11%
Empresa X 2% 2% 0% 3% 12%
Empresa 'Y 73% 46% 43% 42% 42%
Empresa X 12% 54% 57% 58% 58%
Empresa |
Empresa O 11% 0% 0% 0% 0%
Otros 4% 0% 0% 0% 0%
Empresa L 94% 95% 90% 66% 51%
Empresa J Empresa Z 6% 5% 4% 4% 3%
Empresa X 0% 0% 6% 30% 46%
Empresa N 52% 100% 100% 100% 100%
Empresa K
Empresa U 48% 0% 0% 0% 0%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de comercializadores de GN.

Por un lado, vemos que los comercializadores que tienen propiedad directa o indirecta en
el terminal de Quintero le compran GN casi exclusivamente a la empresa encargada de
vender el gas que alli se recibe: Empresa U. El otro comercializador que tiene propiedad de
un terminal de GN es la Empresa V, especificamente en el de Mejillones. A diferencia de
las empresas mencionadas anteriormente, la Empresa V adquiere casi la totalidad de su
GN mediante empresas extranjeras.

Por otro lado, si analizamos los comercializadores que no tienen propiedad en los
terminales maritimos, vemos el rol preponderante que tienen empresas como Ly X en la
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provision de GN. Mientras que la primera ha mantenido o aumentado su participacion en la
provision de empresas como F y H, esta se ha visto disminuida en actores como las
empresas G y J gracias a la aparicion de las empresas Y y X, respectivamente. Esta Ultima,
por su parte, ha experimentado un rapido crecimiento en empresas como |y J.

En consecuencia, podemos observar que la presencia de integracion vertical entre
terminales maritimos y comercializadores no limita -al menos en términos absolutos- el
acceso a GN por parte de otras distribuidoras no integradas. En particular, vemos que
actores como la Empresa L (con su participacion en terminales y PSR) y la Empresa X (con
su rol de vendedor del exceso de GN que adquiere para su operacion de distribucién
eléctrica) juegan un rol fundamental en mantener abierto el acceso a GN aguas arriba.

Ahora bien, el analisis anterior no es suficiente para determinar si existe un cuello de botella
para los actores no integrados a los terminales en términos de sus posibilidades de
abastecimiento, ya que solo estamos viendo los volimenes en términos porcentuales. En
efecto, si una empresa adquiere grandes volumenes, pero principalmente de proveedores
extranjeros, es posible entonces que recurra a este mecanismo por falta de oferta en el
mercado local y no por los beneficios pecuniarios que dicha alternativa le ofrezca. Para
estudiar esta hipotesis, analizamos los volimenes de compra de los comercializadores en
los ultimos 10 afios, los cuales se reflejan en la Figura 35.

Figura 35: Volimenes de compra por comercializador
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de comercializadores de GN.

Dejando de lado a los actores integrados -Empresas N, K, L y V- y a la Empresa F que
adquiere el 100% de su GN desde las instalaciones de la Empresa L, vemos que los

158



359.

360.

FISCALIA
NACIONAL

distribuidores no integrados con terminales compran volimenes marginales respecto del
total transado en el pais. De éstos, la Empresa H es quién mayor volumen adquiere, seguido
de lejos por las empresas J, G e |. Mientras que los dos primeros se provisionan de GN
Unicamente mediante actores con propiedad en los terminales, los Ultimos dos adquieren
una proporcion no menor de gas mediante la Empresa Y (ver Tabla 7), quien transporta GN
mediante gasoductos y desde la PSR ubicada en la comuna de Pemuco. Por tanto,
podemos ver que la mayoria de los comercializadores pequefios adquieren volimenes
marginales de GN, y que la oferta local (mediante las empresas L, X e Y) junto con los
volumenes recibidos de terminales es suficiente para satisfacer su demanda.

iii.  Costo de adquisicion del GN

Tras haber encontrado evidencia descriptiva que apoya la hipétesis de que no existe cierre
de mercado aguas arriba en términos de volumen, independientemente de la existencia de
integracion entre terminales y comercializadores, ahora debemos analizar qué ocurre con
la otra variable relevante que puede dificultar el acceso: el precio al cual los
comercializadores acceden a dicho gas. Para esto, trazamos la evolucién de los costos de
adquisicion (ex fabrica) promedio por m3 de GN para todos los comercializadores. Dicha
serie se puede observar en la Figura 36.

Figura 36: Costo de adquisicién promedio de comercializadores

700

600

500

400

300

200

Pesos ppor m3 [CLP mayo 2021]

100

0
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15 ene-16 ene-17 ene-18 ene-19 ene-20

e F MPresa L emm——fFmpresa N == Fmpresa K Empresa F

Empresa ) emsmEmpresa H Empresa G Empresa |

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de comercializadores de GN.

En primer lugar, observemos el diferencial de precios entre los comercializadores a lo largo
del periodo. Dejando de lado a la Empresa L (por su naturaleza juridica) y a la Empresa F
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(por ser atipica al resto de los otros comercializadores), vemos que la dispersion de dicho
costo entre las empresas restantes pas6 desde los $200 pesos aproximadamente por m3
a comienzos de 2010 a alrededor de $150 a fines de 2020, lo que a su vez fue acompafnado
por un periodo de alta variabilidad en el orden de las empresas que compran mas barato,
para luego alcanzar una tendencia estable desde el 2016 en adelante.

En segundo lugar, vemos que a lo largo de toda la serie las empresas I, G y J son las
empresas que, en promedio, mas pagan por m3 de GN. Esto puede explicarse
probablemente por dos factores. Primero, por la posible existencia de descuentos por
volumen ya que, entre todos los comercializadores, estos tres actores son los que menos
GN adquieren. Y segundo, por el probable ejercicio de poder de mercado por parte de los
proveedores integrados, quienes podrian estar vendiendo mas caro sabiendo que dichas
empresas tienen menores probabilidades de encontrar proveedores alternativos o porque
pueden competirles en otro mercado (e.g., GLP). Una explicacion alternativa pudo haber
sido el costo de transporte que enfrentan estas empresas al no estar cerca de los terminales
maritimos o PSR. No obstante, esta Ultima hipé6tesis es descartada porque los costos
reportados son ex fabrica, por lo que no incluyen los costos de transporte.

Para testear qué factor predomina, estimamos la siguiente regresion:
Monto_m3;j; = By + p1Integ;; + B,Vol;js + fsComp;jr + BoPobCom; + BEF; + €

Donde Monto_m3;;; es la variable dependiente, que indica el monto por m3 de GN que la
empresa i pagé al proveedor j en el mes t; Integ;; es una variable dicotomica que toma
valor 1 si el comercializador i esta verticalmente integrado con el proveedor jy 0 si no lo
esta; Vol;j, indica la cantidad de m3 que la empresa i adquirio del proveedor j en el mes t;
Comp;; es una variable binaria que toma valor 1 si el comercializador i opera en una comuna
donde también lo hace una empresa relacionada del proveedor j (ya sea esta en GN o
GLP); PobCom; es una variable que indica la poblacion que vive en las comunas donde
opera la empresa i segun el Censo 2017, la que agregamos para tener un proxy de cuan
atractivas en términos de demanda son dichas comunas donde opera el comercializador i
e indirectamente el proveedor j; la matriz de variables EF;; contiene efectos fijos a nivel de
comercializador i y mes t; y finalmente ¢ representa el término de error, es decir, las
variables no modeladas que pueden estar influyendo en la variable dependiente. Los
resultados de la regresion se presentan en la siguiente tabla.
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Tabla 8: Factores que afectan el precio del GN
Var. Dep. Coeficiente Error estandar Intervalo de Confianza 95%
Constante 309,9%* 28,9 235,4 384,4
Integ 87,8%** 15,6 47,7 127,9
Vol -2,70E-06 -2,10E-06 -8,10E-06 2,70E-06
Comp 125%** 4,7 112,9 137,1
PobCom 3,50E-06 -2,60E-06 -3,20E-06 0
R2 0,29
Obs. 1.207

Nota: Errores estandar se encuentran clusterizados a nivel de agente. Se omite reportar efectos fijos.

Podemos interpretar los valores expresados en la anterior tabla de la siguiente manera. El
coeficiente de la constante nos reporta el precio base promedio que se paga por un m3
adicional de GN para un comercializador que no esté integrado, ni compite en un mercado
donde el proveedor tiene participacién en GN o GLP. Es decir, gue una empresa con esas
caracteristicas paga, en promedio, $310 por m3. El coeficiente de la variable Integ nos dice
que un comercializador que esta integrado con el proveedor paga una prima adicional de
$88 por m3 de GN. Tanto la magnitud como el signo de este coeficiente hacen sentido ya
que, viéndolo desde la perspectiva del proveedor, a este le conviene vender mas caro a su
distribuidor para asi reportar mayores costos y por tanto no rebasar el limite de rentabilidad
establecido por la ley. Este caso lo ahondaremos mas en profundidad en la seccion IV.C.ii.
La variable Comp, por su parte, nos dice que un distribuidor de GN pagara en promedio
$125 adicionales por m3 adquirido si este compite en una comuna donde el proveedor tiene
participacion en GN o GLP. Esto nuevamente hace sentido porque es de esperar que el
proveedor no quiera que el comercializador le compita en ese segmento. Otras variables,
como la cantidad de m3 adquiridos o la cantidad de poblacién que vive en comunas donde
opera el comercializador no son estadisticamente diferentes de cero, por lo que podemos
descartar la teoria de que los descuentos por volumen tienen incidencia significativa en el
precio que pagan los comercializadores.

Estos resultados, sin embargo, deben matizarse debido a ciertas consideraciones
estadisticas. Por un lado, el modelo estimado presenta un ajuste (R?) de 0,29, lo que nos
dice que solo el 30% de la variabilidad de nuestra variable dependiente es explicada por la
varianza de nuestros regresores. Por tanto, puede ser que estemos omitiendo variables
relevantes en el modelo, de las que, lamentablemente, no tenemos datos para poder
considerarlas. Consecuentemente, este modelo puede tener problemas de endogeneidad,
por las mismas razones anteriores. No obstante lo anterior, si bien estos resultados no
pretenden alegar causalidad, si dan ciertas luces sobre las correlaciones entre los
determinantes del costo del GN para los distintos comercializadores que operan en el pais.

En conclusién, podemos inferir lo siguiente respecto de las relaciones entre terminales
maritimos y comercializadores de GN. Primero, confirmamos que existen tres grandes
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actores que dominan este segmento del mercado: las empresas U, N y L; lo que confirma
la preponderancia del mercado secundario sobre el primario. Luego, vemos que las dos
primeras venden GN exclusivamente a sus empresas relacionadas, dejando a la Empresa
L como un actor clave en el aprovisionamiento de comercializadores no integrados aguas
arriba. Los comercializadores, a su vez, son heterogéneos en términos de sus proveedores
de GN. Mientras que los integrados les compran casi exclusivamente a sus terminales, los
no integrados dependen de empresas como L, X e Y para obtener gas. Finalmente vemos
que, si bien las diferencias entre el costo de adquisicién de GN han disminuido en el tiempo,
los valores a los que acceden empresas no relacionadas son consistentemente mayores a
las que si lo estan. Estas diferencias podrian estar causadas por el ejercicio de poder de
mercado por parte de los proveedores, cobrando montos mayores a empresas que le
compiten a ellos 0 a sus empresas relacionadas, aunque también lo hagan -en menor
proporcion- a sus empresas relacionadas para asi obtener mayor rentabilidad debido a los
limites establecidos en la regulacion.

B. Transporte y distribucion de GN

Esta seccion tiene dos objetivos: en primer lugar, analizar la expansion territorial de las
redes de transporte y distribucion, junto con los factores que influyen en la decisién de
cuanto y hacia donde extenderse; y en segundo lugar, cuantificar el grado de utilizacion de
dichas redes, considerando las relaciones de propiedad que emanan de la empresa duefa
de la infraestructura. Estudiar estas tematicas desde una perspectiva de competencia es
relevante, dados los incentivos que enfrentan las empresas que construyen y operan este
tipo de infraestructura.

En particular, quien construye una red de transporte o distribucién incurre en costos de
inversion significativamente altos, por lo que esta en su mejor interés cerrar o dificultar la
entrada de nuevos actores en la zona geogréfica donde opera, con el fin de disminuir la
competencia y poder recuperar la inversion lo antes posible. Analogamente, desde la
perspectiva de un potencial entrante, no es eficiente construir una red en la misma zona
donde ya opera una red de la competencia, dado que estas, al ver su intencién de entrar,
podran llegar mas rapido a los potenciales nuevos clientes gracias a que ya tiene una
porcién de la red construida.

De la misma forma, al ser duefias y operarias de este tipo de infraestructura, las empresas
gue ya poseen redes de transporte o distribucién operativas elegiran expandirlas hasta el
punto en que alcancen la renta monopolica que maximice sus utilidades, pudiendo dejar sin
acceso a un numero significativo de clientes ubicados en las cercanias de la red. Por tanto,
en cada zona geografica existira un tedrico cliente marginal al cual la empresa incumbente
decide no capturar, dejando practicamente estancada la expansion de la red a menos que
cambien los factores estructurales que determinan su extension (e.g. concentracion o nivel
de ingreso de la poblacion).

En consecuencia, para evaluar la manifestacion de estos incentivos en el grado de
expansion y utilizacion de las redes, a continuacion analizamos la distribucion territorial de
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estas, medimos su grado de utilizaciéon, y vemos como se correlacionan con factores
poblacionales como la concentracion o el nivel de ingreso estimado de los clientes.

i. Redes de transporte

Las redes de transporte o gasoductos son, como su nombre lo indica, ductos de gran
didmetro a través de los cuales se transporta gas en grandes distancias, yendo desde
puntos de recepcién como plantas de almacenamiento ubicadas en terminales maritimos
hasta puntos de entrega como plantas de regasificacion instaladas en las afueras de
centros urbanos. En términos practicos, podemos concebir a los gasoductos como
columnas vertebrales a partir de las cuales surgen ramificaciones (redes de distribucion)
que llegan de manera Ultima a los clientes finales, sean estos residenciales, comerciales o
industriales.
Las redes de transporte que operan actualmente en el pais son principalmente privadas, a
excepcion de las que tiene ENAP en la Region de Magallanes, y suelen tener mas de un
duefio. Conocer la estructura propietaria de estas es importante, porque nos permite tener
una idea de los incentivos que enfrentan sus duefios, en términos de facilitar el acceso a
terceros y a expandir su longitud. La Tabla 9 resume la estructura de propiedad de los
gasoductos a la fecha.
Tabla 9: Relaciones de propiedad de gasoductos

Zona Empresa Propietarios

Norte Gas Atacama ENEL (100%) - -

Norte Gasoducto Taltal ENEL (100%) - -

Norte Gasoducto Norandino Engie (100%) - -

Centro Gas Andes AGESA (47%) CGC Arg. (40%) AES Gener (13%)

Centro Electrogas R.E.N. (43%) Colbun (43%) ENAP (16%)

Centro-Sur  Gasoducto del Pacifico CGE (60%) ENAP (25%) Trigas Cuatro (15%)

Centro-Sur Innergy Transportes Innergy (99%) CGE (1%)

Austral Sara Cullen ENAP (100%) - -

Austral Cabo Negro ENAP (100%) - -

Austral Bandurria ENAP (100%) - -
Nota: Se destaca en celeste a las empresas relacionadas entre si.
Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion publica disponible a diciembre 2020.
Como podemos apreciar de la tabla anterior, las redes de transportes ubicadas en la zona

centro y centro-sur son las que tienen una estructura de propiedad mas compleja. Mientras
gue los gasoductos ubicados en las zonas extremas son propiedad integra de una sola
empresa, los que operan entre la Region de Valparaiso y la del Biobio tienen dos o tres
duefios. Otro factor diferenciador entre ambos tipos de zonas dice relacién con la razén por
la cual se construyeron los gasoductos. En el norte, por ejemplo, el objetivo primordial que
tienen dichas redes de transporte es el de satisfacer la demanda de grandes industrias,
principalmente la minera, y de forma tangencial abastecer a clientes residenciales y
comerciales que vivan en centros urbanos cercanos, como Antofagasta o Calama. En la
zona austral, en tanto, los gasoductos nacen de las instalaciones que ENAP tiene para
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explotar reservas de hidrocarburos. Por otro lado, las redes ubicadas en las zonas centro y
centro-sur tienen como objetivo transportar el gas que llega desde los terminales maritimos
hacia Argentina (y viceversa), y pasar por grandes urbes como Santiago y Valparaiso.

Ademds, observando en detalle la Tabla 9 vemos que existen empresas 0 Qrupos
empresariales que tienen propiedad en mas de un gasoducto, y que ademas participan en
el mercado de la distribucion aguas abajo. En el mundo privado este es el caso de CGE,
empresa propietaria de Agesa (actor del mercado secundario de GN), Innergy Transportes
(operaria de la PSR ubicada en Pemuco y de uno de los gasoductos que nace de este), y
de distribuidores de GN como Metrogas y GasSur. Esta clarificacion es importante porque,
como veremos mas adelante, existe un vacio regulatorio en cuanto a la factibilidad de
terceros a acceder al uso de esta infraestructura, lo que puede perjudicar el
aprovisionamiento de gas aguas abajo. En cuanto al sector publico, hay que considerar
también la participacion mayoritaria de ENAP en los gasoductos de la zona austral y
minoritaria en Electrogas. No obstante, dado su caracter publico, esta no representaria un
problema para la provision de gas aguas abajo.

Analizada la estructura de propiedad de las redes de transporte, ahora graficamos la
distribucion territorial de algunos gasoductos con el fin de entender el porqué de su
instalacion en determinadas zonas, y cuales serian los incentivos que guiaron esta
ubicacién. Los resultados de este ejercicio se pueden ver en la Figura 37.

Figura 37: Distribucion territorial de gasoductos seleccionados
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Fuente: Geo Portal Comision Nacional de Energia (CNE).
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Los paneles contenidos dentro de la Figura 37 muestran lo que comentamos anteriormente.
El panel A, por ejemplo, detalla cémo la red de transporte va desde el terminal ubicado en
la bahia de Mejillones a ciudades como Antofagasta o Calama hasta el limite con Argentina,
ademas de tener ramificaciones hacia zonas donde operan grandes industrias (como la
minera). El panel B, por su parte, muestra un gasoducto que va desde la localidad de
Quintero, donde opera el terminal del mismo nombre, hasta la comuna de San Bernardo en
las afueras de la Region Metropolitana. A pesar de no apreciarse en el panel B, esta red de
transporte tiene conectadas redes de distribucidn primarias, secundarias y terciarias que se
adentran a las ciudades de Santiago, Valparaiso y Vifia del Mar, entre otras. Finalmente,
en el caso del panel C, vemos otro gasoducto que va desde una localidad con alta presencia
industrial como Talcahuano hacia Argentina, pasando cerca de ciudades como Concepcion.
En consecuencia, podemos ver que la construccién de gasoductos suele seguir un criterio
de entrada-salida del territorio nacional, con puntos de acceso maritimos (terminales) y
terrestres (gasoductos hacia Argentina) y que pueden tener una motivaciéon industrial como
los de la zona norte y centro-sur o mas demografica como el de la zona centro.

Finalmente, considerando la estructura de propiedad de las redes de transporte y su
distribucion territorial estudiada en los parrafos anteriores, ahora analizaremos el grado de
utilizacion efectivo que tienen los gasoductos. Este anadlisis es relevante porque nos
permitird conocer, por un lado, cuanto de la capacidad instalada de transporte se esta
utilizando realmente y si existe espacio para el acceso abierto que la legislacion actual
contempla; y por otro lado, tener una nocion de cuan importante es la satisfaccion de la
demanda por gas en esas zonas geograficas respecto de su creacién como herramientas
para cerrar el mercado o dificultar la entrada a este.

Para el célculo del nivel de utilizacion de cada tramo de los gasoductos utilizamos
informacién de la Comision Nacional de Energia. En particular, medimos el grado de uso
como el cociente entre el volumen total de m3 transportados en un mes y la capacidad
contratada en ese mes*3*, lo que nos da una cota superior de la capacidad utilizada, que en
la practica significa que los valores reales probablemente serdn menores que los
reportados. Los resultados de este ejercicio se muestran en la Figura 38.

334 Como proxy de la capacidad contratada mensual usamos la cantidad de m3 contratados diarios o el maximo
volumen diario que se transportd en el mes respectivo (segun disponibilidad), multiplicado por treinta. Ademas,
utilizamos volimenes normalizados, lo que significa que éstos se ajustan por variables relevantes para el
transporte como la temperatura, presion atmosférica, o poder calorifico.
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Figura 38: Dispersién de uso de capacidades en tramos de gasoductos
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Nota: Cada combinacion simbolo-color representa el nivel de uso de un tramo de un gasoducto.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Comision Nacional de Energia (CNE).

Lo que mas resalta de la figura anterior es la existencia de heterogeneidad en el uso de
tramos de gasoductos dentro y entre empresas. Un ejemplo del primer caso es el de la
empresa simbolizada con tridngulos verdes, que tiene tramos que funcionan a capacidades
significativamente distintas pero consistentes a través del tiempo: uno sobre el 75% y otro
bajo el 20%. Lo mismo podemos ver para la compafiia catalogada con circulos rojos, a
pesar de que contamos con datos solo del 2018. Estas diferencias se explican por la
ubicacion territorial de esos tramos, donde los que presentan mas uso son los que pasan
cerca de grandes centros urbanos y los que tienen bajo uso son las secciones que ya
pasaron por las ciudades y se acercan al limite con Argentina o son destinados a satisfacer
la demanda de grandes industrias. Por otro lado, existen también diferencias en el grado
de utilizacion entre empresas donde destaca, por ejemplo, la empresa simbolizada con
cruces amarillas y la con cruces moradas. Las razones de dichas divergencias son analogas
a las explicadas anteriormente.

Con estos tres ejercicios -analisis de estructura de propiedad, distribucion territorial y uso
de infraestructura- podemos inferir lo siguiente. En primer lugar, que existen diferencias en
cuanto a la distribucién de la propiedad de las redes de transporte: mientras que los que
estan ubicados en las zonas mas extremas del pais tienen solo un duefio, los que se ubican
en la zona central suelen tener mas de un propietario. Las razones de esta divergencia
pueden ser varias, pero una hipotesis plausible dice relacién con el tipo y cantidad de
demanda que existe en esas zonas, donde las primeras tienen baja densidad y alto
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consumo industrial y las segundas presentan un alto grado de ambas, lo cual puede ser un
incentivo para la participacion de varias empresas en ser duefias de los gasoductos (lo que
podria explicar la presencia de ENAP).

En segundo lugar, podemos ver que las redes de transporte suelen comenzar y terminar en
puntos de entrada/salida del pais, generalmente yendo desde terminales maritimos a
puntos limitrofes terrestres como la frontera con Argentina (y viceversa), ademas de contar
con ramales que tienen como destino puntos industriales, como mineras o refinerias.

Finalmente, observamos diferencias en el grado de utilizacién de los gasoductos, tanto
entre empresas como dentro de estas. Si bien existen trayectos en donde el grado de
utilizacion es significativamente bajo, la mayoria tiene niveles sobre el 75% de uso.

El caso de GNL Talcahuano y Gasoducto del Pacifico

Tomando en consideracion lo anterior, se podria asumir que no existen problemas en el
segmento de las redes de transporte, dado que estas se construyen tanto para satisfacer
la demanda de consumidores pequefios y grandes, residenciales y comercial-industriales,
y que una porcién significativa de los tramos presenta niveles de utilizacion altos, lo que
ocurre independientemente de la estructura de propiedad de estas. No obstante, existe
evidencia casuistica que va en la direccion contraria a esta conclusion, y que dice relacion
con el acceso abierto que supuestamente existe en este tipo de redes. En particular, nos
referimos a la denuncia por conductas exclusorias en el mercado de provision de GNL,
efectuada por la empresa GNL Talcahuano en contra de Gasoducto del Pacifico®*, luego
de que fracasaran las negociaciones entre ambas en mayo de 2019.

La denuncia nace del hecho de que el denunciante (GNL Talcahuano) tiene la intencién de
construir y operar un terminal maritimo, balsas de almacenamiento y regasificacion de GNL
en la bahia de Concepcion, para lo cual pretende conectarse a la red de transporte de
Gasoducto del Pacifico para abastecer clientes industriales, centrales generadoras y
distribuidoras de GN en la region. La Figura 39 detalla la infraestructura del proyecto.

335 Ingresada el 8 de noviembre de 2019. Véase FNE Division Antimonopolios, Informe de archivo “Denuncia
por conductas exclusorias en el mercado de provision de GNL”. Rol N°2.592-19. 30 de septiembre de 2021.
Disponible aqui.
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Figura 39: Infraestructura proyecto GNL Talcahuano

Terminal Maritimo
GNL Talcahuano
”l*ﬂ".w‘tvv-.u renas

(3,8 km|

Punto de entrega
Gasoducto del Pacifico alareddegas

natural comprimido

Fuente: Estudio de impacto ambiental del Terminal GNL Talcahuano33¢,

384. GNL Talcahuano denuncia que “(Gasoducto del Pacifico) se encontraria impidiendo su
conexién al Unico gasoducto existente en la regién del Biobio mediante una serie de
justificaciones de orden técnico”, las que a juicio del denunciante no eran atendibles.
Asimismo, declara que habria existido un cambio de criterio arbitrario por parte de
Gasoducto del Pacifico, manifestado mediante la no renovacién de un certificado de
factibilidad elaborado por esta Ultima en que se afirmaba que el proyecto de GNL
Talcahuano era viable y que podia conectarse a las instalaciones de Gasoducto del
Pacifico. Sin dicho certificado, el proyecto del denunciante no podia seguir adelante.

385. Las razones de la no renovacion del certificado de factibilidad por parte de Gasoducto del
Pacifico pueden ser de caracter técnicas (inviabilidad operacional de la conexién) o un
intento por restringir el acceso a un nuevo competidor al mercado de comercializacion de
GN, considerando que este se encuentra integrado verticalmente con Innergy Soluciones
Energéticas, comercializador de GN de la region.

386. Esta disputa fue estudiada por la FNE, resolviendo*’ que, si bien no existieron conductas
exclusorias por parte de Gasoducto del Pacifico (dado que el impedimento de acceso se
debi6 a una causa ambiental pendiente y no al actuar de la empresa), este si infringio el

336 Estudio de impacto ambiental, Terminal Maritimo GNL Talcahuano. Capitulo 1: Descripcion del Proyecto,
Estudio de Impacto Ambiental. Acceso el 1 de octubre de 2021. Disponible aqui.

337 ENE Division Antimonopolios, Informe de archivo “Denuncia por conductas exclusorias en el mercado de
provision de GNL”. Rol N°2.592-19. 30 de septiembre de 2021. Disponible aqui.
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deber de las empresas dominantes de no afectar la competencia al no entregar la
renovacion del certificado de factibilidad, lo que, en ausencia de lo anterior, si habria sido
considerado como un ilicito sancionable.

La existencia de este hecho puntual da evidencia sobre la falta de regulacidon en cuanto al
procedimiento regular que debe seguir una solicitud de acceso abierto. Sin una normativa
clara y explicita, es probable que estos hechos sigan ocurriendo, disminuyendo asi la
provision y competencia aguas abajo, lo que afectaria negativamente el bienestar de los
consumidores.

ii. Redes de distribucién
En esta seccion analizaremos la estructura de propiedad de las redes de distribucion, los
procedimientos legales que permiten su construccion, la distribucion territorial y los factores
que motivarian su cobertura y direccién de crecimiento, y su intensidad de uso.

Cabe recordar que por redes de distribucion nos referimos a los ductos que se conectan
directamente a los clientes, y que segun su diametro y presion bajo la cual transportan el
gas pueden denominarse como primarias, secundarias o terciarias. Continuando con la
analogia de la seccion anterior, podemos concebir este tipo de redes como ramificaciones
que surgen de la columna vertebral de la cadena de suministro (gasoductos) con el objetivo
de conectarse a los consumidores de GN.

Estructura de propiedad

Con respecto de la estructura de propiedad de las redes de distribucidn, estas se diferencian
de las de transporte en cuanto las primeras son propiedad exclusiva de la empresa
distribuidora, lo que no siempre ocurre con estas Ultimas. En otras palabras, no existe otro
duefio de la red de distribucién que no sea la propia empresa distribuidora de GN. Este
aspecto de las redes de distribucion nos permite omitir las consideraciones que
presentamos anteriormente sobre los posibles incentivos que enfrentan los actores en
cuanto a dificultar o negar el acceso de terceros a su infraestructura; independientemente
de que no exista regulacién que permita esto aguas abajo. Si existieran dichos incentivos,
éstos se manifestarian en el segmento de transporte, en caso de que el distribuidor
estuviera integrado verticalmente aguas arriba.

Descartando entonces la necesidad de un analisis de la propiedad de las redes, ahora nos
enfocaremos en estudiar el procedimiento legal que precede la entrada en operacion de
una red de distribucion.

Otorgamiento de concesiones

Para construir una red de distribucion de GN es necesario adjudicarse una concesion
otorgada por el Ministerio de Energia, la cual le da la facultad a la empresa distribuidora de
establecer, operar y explotar el servicio publico de distribuciéon de gas de red en la zona
concesionada. Esta, sin embargo, no le otorga a la empresa adjudicataria la exclusividad
de la distribucion de GN en esa zona, por lo que es posible que exista mas de una empresa
gue distribuya gas en una comuna o ciudad contenida en la zona de concesion. A la vez,
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es posible que una zona de concesion esté contenida, entera o parcialmente, dentro de la
zona de otra empresa.

Dentro del periodo de tiempo contenido en este estudio se han adjudicado concesiones en
ciudades como Osorno, Puerto Montt y Puerto Varas, las que ya cuentan con mas de una
red de distribucion operativa. A continuacion, en la Figura 40 graficamos las zonas de
concesion de algunas de estas ciudades con el fin de ejemplificar los puntos anteriores.

Figura 40: Concesiones otorgadas en Osorno y Puerto Montt

Panel 1: Concesién Empresa J en Osorno Panel 2: Concesion Empresa K en Osorno

Panel 3: Concesién Empresa J en P. Montt

Fuente: Elaboracion propia a partir de cuadros de coordenadas de concesiones otorgadas.

Cada panel de la figura anterior denota una zona de concesion, la cual se determina en
base a las coordenadas declaradas en el decreto que otorga la concesién respectiva. Por
un lado, los paneles 1 y 2 denotan las zonas concesionadas de las dos empresas que
distribuyen GN en la ciudad de Osorno. En este caso vemos que el poligono concesionado
de la empresa J rodea la zona urbana de la ciudad, mientras que el de la empresa K
contiene dicha zona y ademas se adjudica una superficie significativa de la zona rural
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adyacente a la ciudad. Por otro lado, los paneles 3 y 4 muestran los poligonos de la ciudad
de Puerto Montt, los cuales son relativamente similares en términos de la zona que cubren,
a diferencia de lo visto en el caso de Osorno. Incluso vemos que la empresa K modificé su
concesion original (lineas rojas en panel 4) al querer construir infraestructura nueva que no
se habia indicado en la solicitud previa.

En forma adicional a lo anterior, los paneles contenidos en la Figura 40 nos muestran que
las zonas concesionadas suelen ser de gran tamafio, independientemente del tamafio de
la ciudad y sus alrededores. Este hecho lleva a preguntarse si las concesiones son muy
laxas en términos de qué tan grande puede ser la zona concesionada. Luego, considerando
que la construccion de redes de distribucién suele ser lenta y costosa, una concesion que
adjudique derechos sobre una gran superficie puede convertirse en una barrera a la entrada
para futuros competidores. En efecto, una empresa que decida operar en cierta ciudad tiene
incentivos a concesionar la mayor superficie posible en caso de que un tercero decida
competir en su mismo territorio. De esta forma, esta puede extender su red a la zona en
que el competidor pretendia operar al ya contar con la infraestructura base para hacerlo.

Una manera de observar si existe el incentivo de utilizar concesiones como instrumentos
de disuasion o como barreras a la entrada es analizar el tiempo de respuesta que toma una
empresa para reaccionar a la adjudicacién de una concesion a su competencia. Tomando
como base las concesiones adjudicadas entre 2010 y 2020, la Tabla 10 detalla, por ciudad,
las fechas en que se adjudican las concesiones y en las que comienza a operar la red de
distribucion.

Tabla 10: Promulgacion y operacion de concesiones

Ciudad Empresa Promulgacién Concesién Inicio Operacion

Osorno Empresa J Julio 2016 Septiembre 2017
Osorno Empresa K Noviembre 2016 Noviembre 2017
Puerto Montt-Varas Empresa J Julio 2016 Julio 2017
Puerto Montt-Varas Empresa K Diciembre 2016 Julio 2017
Puerto Montt-Varas Empresa K Junio 2018 -

Fuente: Elaboracion propia a partir de decretos de concesiones e informacion publica.

De la tabla anterior destaca el hecho de que existe una rapida respuesta por parte de una
distribuidora de GN ante la adjudicacion de una concesién de un competidor. En particular,
vemos que la Empresa K reaccion6 rapidamente a las concesiones otorgadas a la Empresa
J en las ciudades de Osorno, Puerto Montt y Puerto Varas, adjudicandose una concesion
entre 4 a 5 meses después de que se le otorg6 la misma a la Empresa K. Ademas, vemos
gue esta reaccion no se expresa Unicamente en la solicitud de la concesién, sino también
en la entrada en operacion de la red, la que se demora entre 6 a 12 meses en estar
operativa.

Las ciudades contenidas en la tabla anterior tienen la particularidad de que no tenian red
de distribucién de GN en forma previa a la ventana de tiempo considerada en este estudio,
por lo que podemos observar el uso disuasivo que se le da a las concesiones cuando el
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mercado en cuestion no esta explotado. Al no existir una red previa a la entrada de
cualquiera de las dos empresas, la solicitud de una concesién por parte de la Empresa K
podria interpretarse entonces como una especie de amenaza a la Empresa J en caso de
que esta decida expandir su red de manera significativa, dado que la Empresa K también
tiene participacion en el mercado de GLP a través de una empresa relacionada, que podria
verse afectada por el crecimiento del negocio de GN de la Empresa L.

Expansion territorial de las redes

Una vez que se promulga el decreto que adjudica la concesion, las empresas pueden
comenzar la construccién de su red. Debido a la cuantiosa inversion requerida para operar
una red de distribucion, los distribuidores tienen el incentivo de expandirse hacia zonas
industriales -dado el alto consumo que dichos actores tienen- y a areas residenciales donde
exista alta densidad poblacional y altos niveles de ingreso. No obstante, no sabemos con
claridad la intensidad de estas fuerzas, es decir, qué tanto mas importante es uno de estos
factores por sobre otro, de manera que esto determine que la red se expanda mas hacia
una zona que a otra.

Para estudiar esta hipotesis, presentamos a continuacion dos figuras que detallan algunas
de las redes existentes en el pais, junto con factores que suelen motivar su expansion. La
razén de mostrar dos figuras separadas dice relacién con la madurez de las redes. En
efecto, no es apropiado comparar redes que tengan diferencias significativas en cuanto a
su tiempo de operacién, puesto que redes maduras tienen mas probabilidades de tener un
mayor nivel de cobertura que redes incipientes. Dicho esto, la siguiente figura muestra las
dos redes con mayor nivel de madurez en el pais, las cuales operan en la Region de
Valparaiso y en la Regién Metropolitana.
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Figura 41: Expansién territorial en redes maduras al 2020

Panel 1: Red de distribucion en Valparaiso y Vifia del Mar, y densidad poblacional

Densidad

Ing. mediano hogar p/c
1480000
514897
249411
313908
203702
294487
282400
201284
284238
237718
1828778

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion de distribuidores, Censo 2017 y Casen 2017.
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Como mencionamos anteriormente, los principales factores que determinan cuanto y hacia
donde se expande las redes de distribucion son (i) la presencia de grandes industrias; (ii)
zonas de alta densidad poblacional; y (iii) zonas con viviendas de altos niveles de ingreso.

En el caso de Valparaiso y Vifia del Mar, observamos que la red de distribucién tiene una
alta cobertura en la zona costera de ambas comunas, donde existe una alta densidad
poblacional. Sin embargo, zonas con las mismas caracteristicas demograficas no tienen
acceso a la red, como es el caso de las areas costeras ubicadas mas al sur y al norte del
mapa poblacional, al igual que zonas ubicadas mas hacia el interior en donde no existe
tanta concentracion de consumidores. Luego, considerando que en la zona con cobertura
no existen grandes industrias que tengan alto consumo de GN, uno podria presuponer que
dichos barrios concentran poblacion de mayores ingresos que los igualmente densos pero
ubicados en las zonas sin cobertura, lo que nos da razones para inferir que el criterio ingreso
prima por sobre el demogréfico e industrial, al menos en las ciudades de Valparaiso y Vifia
del Mar.

Lo mismo ocurre cuando analizamos la ciudad de Santiago. En efecto, vemos cémo la red
de distribucion terciaria (color azul) se concentra mayormente en la zona centro y oriente
de la capital, con pequeiias ramificaciones en comunas del nororiente y suroriente que se
encuentran cerca de redes primarias (color rojo) y secundarias (color verde). Si se compara
dicha distribucion territorial con los mapas de densidad por manzanay el ingreso per capita
mediano de los hogares de cada comuna, podemos inferir que dicha expansion territorial
se motiva nuevamente por un criterio de ingreso mas que por uno de concentracion
poblacional o de presencia industrial. En particular, podemos ver que comunas con un alto
nivel de poblacion como Maipu o Pudahuel apenas existen barrios donde llegue la red de
GN, a pesar de encontrarse cerca de redes secundarias, por lo que no seria tan costoso
expandir la red hacia alld. De la misma forma, vemaos que comunas con menores niveles
de ingreso como Lo Prado, Cerro Navia 0 Renca, que se encuentran muy proximas a redes
terciarias de otras comunas, casi no tienen penetraciéon de la red. Caso contrario ocurre
para comunas como Huechuraba, La Florida o Pefialolén, donde si existe penetracién de
la red terciaria pero solo a sectores acotados, donde presumiblemente se encuentra la
poblaciéon de més altos ingresos de la comuna.

En consecuencia, observamos que, para el caso de las redes maduras, el criterio ingreso
pareciera ser el principal catalizador de una expansion de la red, dejando en segundo y
tercer lugar a los factores poblacionales e industriales.
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Figura 42: Expansion territorial en redes incipientes al 2020

Densidad

Densidad

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion de distribuidores y Censo 2017.
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En la Figura 42, en tanto, observamos como se distribuyen las redes terciarias en dos de
las ciudades que tuvieron acceso reciente a GN: Calama y Osorno. Lo interesante de
estudiar estas dos ciudades en particular es que nos permite ver ademas como se
expanden las redes nuevas cuando no existe competencia (Calama) y cuando si existe
(Osorno).

En el caso de la primera, observamos nuevamente que las redes terciarias no
necesariamente se expanden hacia zonas con alta concentracion poblacional. Es mas, las
zonas donde si llega lared de GN son barrios residenciales de mayores ingresos en relacion
con el resto de la ciudad y a sectores comerciales. Un aspecto adicional que es interesante
de considerar es la construccion de redes que van por calles principales de la ciudad, pero
sin adentrarse en las zonas residenciales adyacentes, lo cual podria denotar un interés por
capturar a dicha clientela eventualmente, en caso que esto sea econdmicamente viable
para la empresa o si entra un competidor.

La ciudad de Osorno, por su parte, tiene la particularidad de contar con dos competidores
gue ingresaron casi simultdneamente al mercado, por lo que es interesante ver como es la
dindmica de la expansion territorial en estos casos. En términos de los factores que mueven
la expansién de la red ante la alta posibilidad de captura de clientes por parte de la
competencia, vemos nuevamente que el factor de densidad poblacional no pareciera jugar
un rol preponderante, dado que no se construyeron redes desde o hacia los barrios con
mayor concentracion de gente. Por otro lado, observamos que existen sectores donde
operan ambas redes de distribucion y sectores donde hay una divisién explicita, con
manzanas que a un lado de la calle opera una red y al otro lado la de la competencia.

Por tanto, apreciamos que para el caso de redes incipientes parecieran predominar los
mismos factores que para redes maduras, teniendo mas relevancia el factor ingreso o
industrial que el demogréfico.

Velocidad de expansion y contratacién de clientes

Ahora bien, para el caso de redes nuevas es interesante ver en mayor detalle con qué
velocidad estan expandiéndose, y cuales son los clientes que son contratados primero por
las distribuidoras. En la ventana de tiempo analizada en este estudio, existen tres ciudades
que tuvieron por primera vez acceso a GN: Osorno, Puerto Montt y Puerto Varas. En las
tres ciudades, ademas, opera mas de un distribuidor, o que nos da luces sobre qué tan
agresiva es la expansion cuando existe competencia. Lamentablemente, no contamos con
una ciudad que tenga una red nueva entre 2010-2020 y que tenga solo un distribuidor, por
lo que no tenemos un contrafactual para ver qué tan diferente es la construccion de la red
y los tipos de clientes que se contratan en ambos casos.

Para analizar estas variables, utilizamos dos fuentes de informacion: la planificacién de
construccién de la red declarada por las empresas en el decreto de concesion y la
informacion privada de estas en cuanto al nimero de kildmetros de redes construidas y el
tipo de clientes que conectaron en este periodo. No obstante, solo tenemos informacion de
la planificacion para una de las dos empresas que operan en las ciudades antes
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Tabla 11: Velocidad de expansién de red y contratacion de clientes

Osorno Puerto Montt  Puerto Varas

Fin etapa 1 sep-18 sep-18 sep-18
Extension red:

Km. planificados 13,9 16,7 7,5

Km. construidos 23,8 36,9 12,1

Avance 171% 221% 161%
Conexiones:

Construidas 1.852 3.129 S

Operativas 1.806 1.151 S

Ratio Op/Const 98% 37% S/
Tipo conexiones op.:

Residenciales 96% 99% S

Comerciales 1% 1% S

Industriales 3% 0% S
Fin etapa 2 mar-20 mar-20 mar-20
Extension red:

Km. planificados 27,8 33,4 15,0

Km. construidos 30,9 53,2 20,0

Avance 111% 159% 133%
Conexiones:

Construidas 15.342 15.247 3.036

Operativas 9.622 11.326 1.873

Ratio Op/Const 63% 74% 62%
Tipo conexiones op.:

Residenciales 97% 98% 96%

Comerciales 2% 1% 4%

Industriales 1% 1% 0%
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mencionadas, por lo que Unicamente se presentan datos para esta compafiia. La Tabla 11
presenta los resultados de este andlisis.

La tabla anterior se organiza de la siguiente manera. Para cada una de las tres ciudades
en cuestion, y etapa de la planificacién declarada en el decreto de concesion®®, se detallan
(i) la extension de la red en términos del grado de avance entre los kilbmetros planificados
y efectivamente construidos; (ii) el ratio entre nimero de conexiones construidas y
operativas; y (iii) el tipo de clientes contratados en dichas conexiones.

338 Cabe mencionar que el decreto considera tres etapas de construccion, en donde la tercera y Gltima finaliza
posterior al 2020, por lo que no fue considerada en este andlisis.
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Respecto de la extension de la red, vemos que para las tres ciudades existe una
construccién que se encuentra significativamente por sobre de lo planificado, con grados
de avance que superan lo presupuestado entre un 60% Yy 121% en la fase 1 de construccion.
Dicha tasa de crecimiento se ve disminuida en la fase 2, donde el nivel de avance supera
lo planificado entre un 10% y 60% dependiendo de la ciudad que consideremos. Esto nos
da indicios de que las empresas buscan asegurar rapidamente a los clientes mas atractivos
-presumiblemente en la fase 1- y luego siguen expandiéndose, pero menos agresivamente.
Dicha conclusion es independiente del tamafio de las ciudades, ya que una ciudad pequefia
como Puerto Varas tiene una expansion de red casi igual de acelerada que una ciudad mas
grande como Osorno. Por otro lado, no vemos que exista un patrén en la velocidad de
construccién de conexiones a clientes y su entrada en operacion, dado que esta varia segun
la etapa de planificacién y la ciudad que consideremos.

En cuanto al tipo de cliente que domina las conexiones operativas, vemos una preferencia
casi absoluta por clientes residenciales por sobre los de tipo comercial o industrial, donde
los primeros representan mas del 95% de las conexiones tanto en la primera fase de
planificacion como en la segunda. Esta preferencia desproporcionada puede deberse a
varios factores, pero uno que destaca dice relaciéon con el hecho de que los clientes
residenciales tienen menos alternativas de combustibles que los comerciales-industriales,
dados los usos que cada uno le da al GN y GLP. Mientras que los primeros suelen utilizar
gas preferentemente para cocinar, calefaccionar y el aseo personal, lo que requiere bajos
volumenes, los segundos lo usan mas para procesos productivos, demandando cantidades
sustantivamente mayores. En consecuencia, estos Ultimos son mas sensibles a cambios
en los precios de los distintos tipos de combustibles, por lo que es mas probable que alteren
en el mediano y largo plazo su infraestructura para funcionar con el combustible mas
econdmico. Esto no ocurre en el caso de los consumidores residenciales, quienes son mas
inelasticos en términos de la elasticidad precio de la demanda.

Intensidad de uso de redes de distribucion

Finalmente, en esta seccidn estudiaremos el nivel en que las empresas utilizan su
infraestructura de distribucion, con el fin de ver si existe capacidad ociosa que pueda ser
utilizada por agentes no comercializadores para satisfacer sus demandas por GN. La
estimacién de la intensidad de uso, sin embargo, no estd exenta de complicaciones
metodoldgicas, las que detallamos a continuacion.

En primer lugar, las distribuidoras de GN no cuentan con métricas precisas que indiquen la
intensidad con que se usa cada tramo de su red primaria, secundaria y terciaria. Dado esto,
utilizamos como proxy de intensidad de uso la capacidad de distribucion que tienen los city
gates de las distribuidoras. Los city gates se ubican generalmente en las afueras de
ciudades, y son instalaciones destinadas a la recepcion, filtrado, medicion, odorizacion y
despacho de GN. En términos simples, estas funcionan como una especie de valvula que
determina la presion y la cantidad de gas que llega finalmente a los consumidores. Luego,
solo estimamos el grado de uso para las comunas y ciudades que cuenten con city gates.
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Un segundo aspecto que dificulta la correcta medicion del nivel de uso de las redes es el
hecho de que distribuidoras pueden tener mas de un city gate que abastezca una comuna
0 un conjunto de estas. En estos casos no nos es posible determinar cuanto del volumen
transado de GN en dichas comunas provino de cierto city gate u otro, por lo que estas
ciudades son descartadas de este andlisis, como es el caso de Valparaiso, Vifia del Mar y
Santiago.

Un tercer y dltimo desafio que surge para la medicion del uso de las redes es como
definimos la capacidad que tienen los city gates. Para esto consideramos el volumen
maximo diario de GN que pasé por cada uno de los city gates durante los diez afios que
considera este estudio, el cual asumimos como la capacidad méxima de distribucién de la
instalacion en un dia. Ese valor luego es multiplicado por 365 para obtener una cota inferior
de la capacidad anual de distribucién del city gate, de manera de no sobreestimar su
capacidad real de distribucién.

Dadas estas consideraciones metodoldgicas, estimamos la intensidad de uso de las redes
como el cociente entre el volumen vendido en una comuna o ciudad en un mes con la
capacidad maxima que tiene el city gate que abastece dicha localidad. Los resultados de
este ejercicio se encuentran en la Figura 43.

Figura 43: Intensidad de uso de redes de distribucién
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Nota 1: Cada linea representa la intensidad de uso calculada a partir de un city gate.
Nota 2: Cada patrén de linea representa una empresa. Puede haber mas de una red por empresa.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de distribuidores.

El principal hecho que destaca el grafico anterior es que el uso promedio de las redes de
distribucion que se abastecen de un solo city gate oscila entre el 50% y 60%. De estas, la
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mayoria de las redes cuenta con mas de 10 afios de funcionamiento, por lo que podriamos
no considerarlas como incipientes. Estas redes, ademas, suelen abastecer generalmente
centros urbanos de tamafio medio o bajo. Dentro de la muestra considerada se encuentran
comunas de alta y baja poblacion. Por ejemplo, entre las primeras se encuentran ciudades
como Calama, Chillan, Temuco y Concepcién, mientras que en las segundas se consideran
comunas como Casablanca, La Calera y Puerto Varas.

Finalmente, habiendo estudiado la propiedad y el uso de las redes de transporte y
distribucién, junto con los factores que determinan su ubicacién, podemos concluir que las
primeras cuentan con una estructura propietaria mas compleja que las segundas y tienen
un grado considerable de capacidad ociosa, que no ha sido aprovechada por falta de una
normativa que regule correctamente el acceso abierto. Las redes de distribucion, por su
parte, suelen expandirse hacia zonas con mas altos ingresos -independientemente de la
densidad poblacional que alli exista-, lo que aplica para redes maduras e incipientes.
Ademas, estas presentan un grado de uso menor, que se encuentra en promedio cerca del
50%, por lo que es posible que una regulacion de acceso abierto también aplique para este
segmento de la cadena de suministro de GN. No obstante lo anterior, la disponibilidad de
datos robustos para el calculo efectivo del uso de las redes de distribucién no nos permite
concluir con absoluta certeza de que estas redes estdn siendo subutilizadas en un
porcentaje importante.

C. Relaciones verticales entre segmentos regulados y desregulados

i.  Marco regulatorio

Las empresas de distribucién de gas natural estan sujetas a una tasa de rentabilidad
maxima por cada zona de concesién. Esta tasa es de larga data en la regulacién, pero
histéricamente la normativa no contemplaba una forma de calcularla, por lo cual en los
hechos no era fiscalizada adecuadamente por la autoridad competente ni se sufrian
consecuencias por superar el maximo establecido. La Ley N°20.999, promulgada en febrero
del afio 2017, remedi6é muchos de estos problemas, incorporando una metodologia clara
para calcular la rentabilidad méaxima y estableciendo una consecuencia (sancién) para el
caso que ella fuera sobrepasada. Esto es, la empresa pasaria a ser regulada en sus precios
de inmediato.

Dada la importancia de esta rentabilidad méaxima, la normativa mira con mucho cuidado las
relaciones verticales de las empresas distribuidoras. Lo anterior, puesto que existe el riesgo
de que una empresa disminuya su tasa de rentabilidad por medio del aumento artificial de
sus costos, traspasando rentabilidad a una empresa integrada verticalmente que no esté
sujeta a esta tasa de rentabilidad.

Para ilustrar este punto, consideremos que, por ejemplo, una empresa A decide dividirse
entre Al (aguas abajo, dedicada a la distribucién de gas a cliente final) y A2 (aguas arriba,
dedicada a la importacién y comercializacion de gas). En tal caso, el limite de rentabilidad
solo aplicaria para la empresa Al. Ademds, supongamos que, previo al limite de
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rentabilidad, A marginaba $200 pesos por m3 de gas (vendiendo a $700 y comprando a
$500 pesos), pero ahora para cumplir con la normativa debera marginar no mas de $150
pesos por m3 de GN.

Si ambas empresas desean maximizar conjuntamente sus utilidades, lo 6ptimo seria que
Al compre gas a un precio sobre el de mercado por medio de la empresa A2, por ejemplo,
a $550 pesos. De esta forma, la empresa aguas abajo puede marginar $150 pesos por m3
($700 menos $550 pesos) y cumplir con la regulacion, y la empresa aguas arriba puede
recibir la utilidad de $50 pesos ($550 menos $500 por la compra de gas) derivadas del
aumento de los costos de A1. Asi, el “conglomerado” (A1 + A2) es capaz de evadir el limite
de rentabilidad.

Atendido el riesgo anterior, la Ley de Servicios de Gas exige que las compras de GN entre
empresas relacionadas sean necesariamente a través de licitaciones publicas e
internacionales, como dispone el articulo 33 quinquies®°. Sin embargo, el articulo 12
transitorio de la referida Ley N°20.9993%° establece una excepcion a la regla anterior, en
caso de existir un contrato de suministro de GN entre una empresa y su relacionada en
forma previa a su publicaciéon. La Historia de la Ley no lo sefiala explicitamente, pero es
razonable sostener que la finalidad de esta disposicion transitoria era interferir o menos
posible con contratos que se encontraran en proceso de ejecucion. Debido a que la Ley
N°20.999 fue publicada en febrero de 2017, cualquier contrato suscrito entre entidades
relacionadas antes de esa fecha quedaria fuera de su régimen regular mientras estuviera
vigente dicho contrato.

339 Articulo 33 quinquies del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas: “E/ costo del
gas en cada punto de conexion correspondera a lo efectivamente pagado por la empresa concesionaria, de
acuerdo al o los precios de compra de sus contratos de suministro (...). No obstante lo anterior, cuando la
empresa concesionaria efectle la compra de gas a empresas de su mismo grupo empresarial o a personas o
entidades relacionadas en los términos sefialados en la ley N° 18.045, de Mercado de Valores, el costo del gas
solamente considerara tales contratos de suministro si éstos han sido el resultado de procesos de licitaciones
publicas e internacionales’.

340 Articulo 12 transitorio de la Ley N°20.999, que Modifica la Ley de Servicios de Gas y otras disposiciones que
indica (Ultima Reforma): “En caso que, al momento de la entrada en vigencia de la presente ley, la empresa
concesionaria cuente con contratos de compra de gas suscritos con empresas de su mismo grupo empresarial
0 a personas o entidades relacionadas en los términos sefialados en la ley N° 18.045, de Mercado de Valores,
no aplicara a dichos contratos lo dispuesto en los incisos segundo y tercero del articulo 33 quinquies,
determinandose el costo del gas asociado a tales contratos de acuerdo al presente articulo. Si la empresa
concesionaria o las referidas empresas, personas o entidades relacionadas cuentan con acceso a instalaciones
que permitan realizar importaciones de gas (...) la Comision verificara que la gestion de compra de los contratos
en cuestion sea econémicamente eficiente, de acuerdo a las condiciones de mercado. (...) Si el precio promedio
proyectado de los contratos de la concesionaria no supera en mas de un cinco por ciento el precio promedio
proyectado de los contratos existentes, el costo del gas en cada punto de conexién correspondera a lo
efectivamente pagado por la empresa concesionaria de acuerdo al o los precios de compra de los contratos en
cuestion”.
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Desde el punto de vista de esta Fiscalia el correcto funcionamiento de estas relaciones es
importante puesto que, por la importancia del GN donde se encuentra desplegado de
manera relevante, una alteracién en sus precios impactaria no solo a los consumidores de
este combustible, sino que también a los consumidores de sus sustitutos.

ii. Integracién vertical entre Metrogas y Agesa

Durante el desarrollo de este estudio, se constaté que Metrogas se acogio al referido
articulo transitorio porque, 6 meses antes de la publicacién de la Ley N°20.999, mas
precisamente en julio de 2016, celebrd un contrato con una duracién hasta el afio 2030 con
Agesa, una empresa que fue creada en junio de 2016 como parte de una divisién de
Metrogas.

Como contexto, es relevante explicar de forma detallada el funcionamiento de los contratos
que vinculan a Metrogas y Agesa con sus proveedores de GNL. Al llevarse a cabo el
proyecto de GNL Quintero se crearon dos sociedades. Una sociedad, GNL Quintero,
basicamente administra el puerto y el terminal de regasificacion, mientras otra, GNL
Chile®*, celebra contratos de suministro de GNL por cuenta y riesgo de alguno de sus
accionistas.

En el caso en particular que atafie a este estudio, el afio 2007 Metrogas habia celebrado
un contrato de suministro de largo plazo (denominado Gas and Sales Agreement o “GSA”)
con GNL Chile para el suministro de GN. Este contrato ha sufrido diversas modificaciones,
siendo la ultima del afio 2013, y se mantendria vigente hasta el afio 2030.

GNL Chile a su vez, para proveer GN a Metrogas, habia celebrado por cuenta de ésta un
contrato originalmente con British Gas LNG Trading LLC (que luego fue sucedida por Shell).
GNL Chile traspasa el costo de dicho contrato a Metrogas, el que se denomina Sales and
Purchase Agreement (o “SPA”).

En paralelo a ese contrato, Metrogas celebr6 una serie de otros contratos directamente con
British Gas (hoy Shell) que tenian la finalidad principal de asegurar el cumplimiento de los
contratos de suministro entre los cuales se encuentro un contrato denominado “Direct
Agreement”, una prenda comercial, y un contrato marco de arbitraje denominado “Umbrella
Arbitration Agreement”.

Luego, el 26 de mayo de 2016, Metrogas se dividio en la propia Metrogas y Agesa. Metrogas
mantuvo el negocio de distribucion, mientras que Agesa quedd con todos los contratos de

341 GNL Chile S.A. es una empresa cuya propiedad se encuentra en manos de Enel Generacion Chile S.A,, la
Empresa Nacional de Petr6leo (ENAP), y Agesa en partes iguales. Su funcidn principal es contratar el suministro
de gas natural de proveedores internacionales, y todo lo necesario para proveer suministro de GN incluyendo
contratos con un puerto (GNL Quintero), almacenamiento, regasificacion y entrega.
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abastecimiento incluyendo el contrato principal que tenia Metrogas, el GSA con GNL Chile.
En la Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada al efecto se establece que también una
serie de otros contratos, incluyendo todos los que se celebraron directamente entre
Metrogas y British Gas (hoy Shell), también fueron asignados a Agesa®*2.

Todas las asignaciones de los contratos requerian la aprobacién explicita de la contraparte
y en particular el GSA requeria que Metrogas estableciera una garantia como requisito para
ceder dicho contrato. Asi, Metrogas procedi6 a establecer esta garantia amplia en favor de
Agesa, la que permanece vigente hasta hoy. Como se puede apreciar en la figura que sigue,
si bien Agesa es actualmente el titular de los contratos celebrados con GNL Chile y Shell,
Metrogas es el garante final del cumplimiento de las obligaciones de Agesa.

Figura 44: Relaciones contractuales entre Metrogas, Agesa, GNL Chile y Shell (anteriormente

British Gas)
Garantia (2016) a favorde
Agesa.
GSA
SPA
post 2016~ Agesa A

Shell R <

&‘
Muiltiples Contratos | Metrogas

Post 2016

Casi de inmediato luego de la division (esto es, el 20 de julio de 2016), Metrogas y Agesa
celebraron un contrato de suministro, que en términos simples permiti6 a Metrogas re-
contratar el suministro que antes tenia asegurado de GNL Chile, pero a un precio mayor.
Asi, este contrato logré elevar de manera importante los costos que antes tenia Metrogas.

En vista de lo anterior, se estimé importante analizar si el referido contrato, celebrado meses
antes de entrar en vigencia la nueva ley, tuvo algin impacto relevante y, especialmente, si
tuvo el efecto desviar rentabilidad de la entidad econdmica sujeta a limites de rentabilidad,
Metrogas, a una entidad econémica relacionada o integrada que no lo esta, Agesa, que era
lo que la normativa justamente buscaba evitar.

La revision de los antecedentes tenidos a la vista permite afirmar que el efecto del referido
contrato fue justamente elevar los costos de Metrogas. En contraposicion, podemos

342 VVer Junta Extraordinaria de Accionistas de Metrogas S.A. de fecha 26 de mayo de 2016 aqui (accedido por
ultima vez el 28 de diciembre de 2021).
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observar que ni antes ni después de las modificaciones a la Ley de Servicios de Gas los
costos de otras empresas distribuidoras de GN sufren una variacién similar a esta. Metrogas
es la Unica empresa que se acogié al mencionado articulo transitorio y ello produjo un
desvio de rentabilidad desde una empresa con una rentabilidad regulada hacia una
empresa relacionada o integrada que no esta sujeta a dicha restriccion.

Conforme a los riesgos descritos en la seccion anterior, la Figura 45 panel (a) muestra la
evolucién de (i) el precio promedio al cliente final y (ii) el costo de adquisicién de gas natural,
tanto para Metrogas como Agesa. Se incluye ademas en el panel (b) a la empresa H, a
modo de comparacién. Todas las fluctuaciones de precios y costos se encuentran niveladas
en torno al costo promedio de importacién del gas natural, e incluyen medias méviles en

torno a un horizonte de 24 meses.

Figura 45: Precios y costos de gas natural para la Metrogas y la Empresa H
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Nota: precio y costo se encuentran netos de IVA a valor real de mayo de 2021. En el caso del precio, este
corresponde al promedio del precio efectivo de GN entre los segmentos de clientes residenciales, industriales

y comerciales

En breves palabras, se observa que (i) la creacién de Agesa gener6é un aumento de los
costos de adquisicion de Metrogas, y (ii) es Agesa quien mantiene la tendencia previa de
Metrogas en torno al costo de importacién promedio. En contraposicion, podemos observar
que ni antes ni después de las modificaciones a la Ley de Servicios de Gas los costos de

la empresa H sufrieron variacién alguna.

Por consiguiente, es posible afirmar que existen utilidades que son traspasadas a Agesa
(identificadas en el area achurada de la figura anterior, que no serian observadas por el
regulador —en este caso, la CNE— asi como tampoco serian consideradas para los chequeos
anuales de rentabilidad. Esto, como se ha sefialado, tendria un amparo explicito en la ley,
en la forma del articulo 12 transitorio de la Ley N°20.999.

El referido articulo transitorio contempla una regla para que el contrato entre partes
relacionadas sea aceptado. Este es, que sea a lo sumo un 5% ineficiente respecto del precio
promedio proyectado de los contratos existentes en el pais. La CNE ha validado el contrato
entre Agesa y Metrogas como eficiente de acuerdo al estandar contenido en la ley. Al
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respecto, esta Fiscalia observa que la metodologia establecida en el articulo 12 transitorio
de la Ley N° 20.999 para calificar un costo de “eficiente” presenta deficiencias. Esto, por
cuanto mas que mirar contratos vigentes, que por la naturaleza de los contratos de GN son
a plazo mediano o largo, y que por tanto pueden tener precios muy disimiles, deberia
haberse comparado el contrato con la oferta que existia en ese momento en el mercado
para contratos a largo plazo.

iii.  Metodologia para estimar el impacto de la relacion vertical entre
Metrogas y Agesa

Para estimar el efecto que tuvo la creacion de Agesa sobre el margen conjunto entre ella'y
Metrogas, se utilizara el enfoque usualmente conocido en la literatura econémica como
“Diferencia en Diferencias™*. Para ello, en este caso en particular nuestro grupo de
tratamiento estara conformado por el conglomerado Metrogas-Agesa, cuya rentabilidad
conjunta no deberia verse afectada por el limite de rentabilidad. En contraposicion, nuestro
grupo de control estard compuesto por la empresa H, quien no seria capaz de traspasar
parte de sus utilidades hacia una empresa relacionada y, por tanto, si aplicaria a cabalidad
el limite de rentabilidad. El periodo de tratamiento es a partir de julio de 2016, fecha en la
cual Metrogas firmo el contrato de suministro de GN con Agesa.

Recordemos que un requisito para aplicar la metodologia de diferencia en diferencias es
que tanto el grupo de control como de tratamiento tengan una tendencia paralela previa al
tratamiento. Como vemos en la figura 45, esta relacién es plausible. En efecto, aplicamos
el test propuesto por Autor®* en el que verificamos que las tendencias previas al tratamiento
no eran distintas a nivel estadistico entre los grupos de control y tratamiento, pero que si lo
son posteriores a €él. La Figura 46 nos muestra estos cambios de tendencia temporal.

343 véase Jeffrey M. Wooldridge, Introductory Econometrics: A modern Approach (Mason OH: Thomson South-
Western, 2012), disponible aqui; y Joshua D. Angrist y Jorn-Steffen Pischke, Mostly Harmless Econometrics:
An Empiricist’s Companion (Princeton: Princeton University Press, 2009), disponible aqui.

344 autor, D. H. (2003). Outsourcing at will: The contribution of unjust dismissal doctrine to the growth of
employment outsourcing. Journal of labor economics, 21(1), 1-42
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Figura 46: Test de tendencias paralelas
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.
Nota 1: 8 corresponde a la diferencia estimada de la tendencia entre los grupos de control y tratamiento.
Nota 2: Las lineas verticales corresponden a los intervalos de confianza estimados con un 5% de error tipo .

De igual forma, las empresas | y G también muestran un quiebre en la tendencia posterior

a la aplicacién de la ley, aunque, si bien sus tendencias son similares entre si, distintas de
Metrogas y la empresa H, de manera que no calificarian como un buen grupo de control.
Esto lo vemos en la Figura 46.

Figura 47: Comparacion Margenes Empresas de GN
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Nota: precio y costo se encuentran netos de IVA a valor real de mayo de 2021. En el caso del precio, este
correspor_]dle al promedio del precio efectivo de GN entre los segmentos de clientes residenciales, industriales
y comerciales

De esta forma, es de nuestro interés identificar cambios en el margen de Metrogas que
difieran de la tendencia observada para la empresa H. Por lo tanto, el modelo a estimar es:

Mites = .80 + ,BXitcs + .Btzdtz + 6dt, - dM + Eites, (14)

en donde cada observacion corresponde a una empresa (i), en un afio y mes (t), en la
comuna (c) y en el segmento de clientes (s). El andlisis se hard considerando las

187



445,

FISCALIA
NACIONAL

observaciones desde enero de 2010 a diciembre de 2020. Asimismo, X;;.s; corresponde a
una serie de controles y efectos fijos®*, dt, es una dummy que toma el valor de 1 a partir
de julio de 2016, y (dM) es otra que toma el valor de 1 en caso de que la observacion
pertenezca a Metrogas-Agesa. Se utiliza como variable dependiente al margen como
Mites = Pites — Cit» €N caso de estar medido en pesos chilenos, 0 ((p;ics — Cit))/Pites €N CASO
de ser porcentual. Finalmente, nuestro parametro de interés es 6.

iv. Resultados

A continuacién, la Tabla 12 muestra los resultados del modelo de la ecuacién (14). Las
columnas (1) a (4) utilizan como variable dependiente al margen, porcentual y en pesos
chilenos, tanto en niveles como en logaritmos. Las columnas (5) a (8) a diferencia de las
anteriores permiten a la variable de tratamiento interactuar con cada uno de los tres
segmentos de clientes, de esta forma se puede obtener un efecto diferenciado por
segmento. Se afiade ademas el costo de adquisicion del GLP, el cual fue utilizado como
variable de control.

345 A saber, se incluyen efectos fijos por (i) afio; (ii) mes; (ii) empresa i; (iv) comuna c; y (v) segmento de cliente
s. Se incluye una variable de tendencia lineal, y se utilizan como controles (i) la temperatura promedio mensual
por comuna en grados Celsius, para cada tc; (i) el precio mensual del petréleo en pesos chilenos segun el West
Texas Intermediate, para cada t; (iii) la distancia en kilémetros desde el Terminal de GNL de Quintero hasta la
coordenada centroide de cada comuna, para cada c; y (iv) el costo promedio de adquisicién de GLP en pesos
chilenos por kilo, para los actores que participan en la respectiva comuna, para cada tc.
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Tabla 12: Resultado del modelo de Diferencias en Diferencias
Modelo v @ (3) (4) (5) (6) (7) (8)
Variables m % In(m %) m_clp In(m_clp) m % In(m %) m_clp In(m_clp)
Intercepto 0.795%+* ~0.130%  399.4%* 5.79%* 0.799** -0.103 391.5%+* 5.823*
(0.021) (0.065) (75.62) (0.093) (0.021) (0.064) (75.36) (0.093)
Costo GLP 0.000*** 0.001*** 0.300*** 0.001*** 0.000*** 0.001*** 0.299%** 0.001***
(0.000) (0.000) (0.078) (0.000) (0.000) (0.000) (0.078) (0.000)
dt2 —0.062*** —0.143*** —44.79* —0.159*** —0.064*** —0.159*** -36.78 —0.1637***
(0.006) (0.020) (23.08) (0.028) (0.006) (0.019) (22.99) (0.028)
Tratamiento 0.074%+ 0.172%+ 66.09%* 0.207%+
()
(0.005) (0.015) (17.44) (0.021)
Trat x 0.062+** 0.067*** 148.1%* 0.229%+
residencial (0.005) (0.016) (19.09) (0.023)
Trat x 0.065%** 0.109%** 78.16%** 0.136%**
comercial (0.005) (0.016) (19.21) (0.023)
Trat x 0.096%** 0.362+** -37.73* 0.260%**
industrial (0.005) (0.016) (19.25) (0.024)
Observacion 21.274 21.084 21.274 21.084 21.274 21.084 21.274 21.084
R2 0.700 0.578 0.313 0.677 0.7000 0.590 0.315 0.676

Nota: *** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1. Se incluye entre paréntesis el error estandar de cada uno de los
estimadores

Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

De la Tabla 12 podemos observar que en todas las columnas el costo de adquisicion del
GLP es positivo y estadisticamente significativo. Aquello nos hace sentido, toda vez que a
medida que aumenta el costo del sustituto de un bien pareciera razonable que el margen
de dicho bien aumente.

Para ilustrar los resultados, la columna (1) por ejemplo nos muestra que el coeficiente de la
variable dt, es negativo, lo que implica que en el periodo de tratamiento la empresa H
disminuyd su margen entre -7,3% y -5,0%. Asimismo, el coeficiente de tratamiento es
positivo y significativo y, por tanto, implica que Metrogas-Agesa pudo aumentar su margen
entre 6,4% y 8,3% respecto de la empresa H, y entre -0,6 % y 3,3% respecto del periodo
sin tratamiento (o sin integracion con Agesa). Conclusiones similares se pueden obtener de
las columnas (2) a (4). De las columnas (5) a (8) se observa que el coeficiente de (dt,)
también es negativo y estadisticamente significativo, a excepcion del margen en pesos
chilenos de la columna (7). De manera similar, los coeficientes de tratamiento para los tres
segmentos son positivos y estadisticamente significativos, con excepcion de la misma
columna (7) para el segmento industrial (vale indicar que el valor negativo para tal
coeficiente no es significativo para un nivel de confianza mayor de 90%).

De esta forma, a partir de la integracion vertical con Agesa, Metrogas fue capaz de
mantener —o incluso aumentar— sus margenes dentro del mercado de distribucién minorista
de GN a cliente final.
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Por otra parte, puesto que de la Tabla 12 no es directo comparar los distintos coeficientes
de tratamiento, la Tabla 13 muestra los respectivos intervalos de confianza en pesos
chilenos para facilitar su comparacion. En ella, se puede apreciar de las filas (1) a (4) que
el impacto promedio en el margen de Metrogas-Agesa va desde $32 a $381 pesos chilenos
por m3 de GN aproximadamente. En esa misma linea, los intervalos de las filas (5) a (6)
son consistentes con que dicho impacto repercuti6 en una mayor cuantia dentro del
segmento residencial, y luego dentro del comercial (siendo el sector industrial aquel
segmento con el menor impacto).

Tabla 13: Impacto medido en pesos chilenos por m3 de gas natural

Modelo Tratamiento Trat % residencial Trat x comercial Trat x industrial
1) m% [$89.4 -$128.4]

(2) In(m %) [$209.9 -$381.1]

(3) m_cip [$31.9 -$100.2]

(4) In(m_clp) [$47.5 -$74.6]

(5) Mm% [$145.7 -$232.0] [$67.9 -$102.3] [$42.8 -$56.1]
(6) In(m %) [$89.8 -$399.5] [$58.9 -$131.8] [$57.7 -$76.4]
(7) m_clp [$110.7 - $185.5] [$40.5-$115.8] [-$75.4 - 0.004]
(8) In(m_clp) [$98.8 -$156.7] [$27.5 -$59.1] [$27.7 -$41.9]

Nota: Los intervalos son a un 95 % de confianza, o bien, en base a £1.96 veces el error estandar.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Finalmente, a partir de la columna (8) de la Tabla 1234, la Figura 48 muestra la estimacién
del impacto que tuvo la creacidon de Agesa en términos de ingresos totales y respecto al
precio promedio de cada uno de los segmentos residencial, comercial e industrial. El panel
(a) muestra la suma de los ingresos adicionales obtenidos por el conglomerado entre julio
de 2016 y diciembre de 2020, con ocasién de la integracion vertical, y el panel (b) muestra
dicho impacto respecto a los precios por m3 de GN en cada segmento de clientes.

346 | a seleccion de dicho modelo recae en un criterio “conservador”, considerando que por un lado el modelo
de la columna (8) de la Tabla 12 posee un alto R2 y por otro lado que sus intervalos de la Tabla 13 son aquellos
de menor cuantia en pesos chilenos.
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Figura 48: Estimacion de los ingresos e impacto en los precios, producto de la integracién
vertical entre Metrogas y Agesa

(a) Impacto total en ingresos, (b) Impacto total en precios a consumidor,
entre 2016 y 2020 para el afio 2020
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Nota: Los valores presentados se encuentran netos de IVA P, a valor real de mayo de 2021. Las estimaciones
fueron realizadas conforme al modelo de la columna (8) de [a Tabla 12.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

En el panel (a) de la Figura 48 podemos observar que, a pesar de que el segmento
comercial fue el segundo mas afectado en pesos chilenos, es el que menos ingresos
adicionales gener6 para el conglomerado. Asimismo, podemos ver gque los ingresos
adicionales obtenidos por Metrogas-Agesa rondan entre los $61 y $68 mil millones de pesos
chilenos anuales, aproximadamente. Por otro lado, el panel (b) muestra que para el afio
2020 el esquema previamente descrito le permiti6 a Metrogas aumentar sus precios entre
un rango entre (i) 12,7% y 20,2% para el segmento residencial, (ii) 5,6% y 12,1% para el
segmento comercial, y entre (iii)) 11,2% y 17% para el industrial, en contraposicion a la
tendencia observada para la empresa H.

Respecto de los resultados recién expuestos, cabe sefialar que los mismos se mantienen
en el caso de incluir a las empresas | y G dentro del grupo de control. En la Tabla 14
presentamos, junto con los modelos (1) y (3) de la Tabla 12, los modelos (9) y (10) que
consideran a las empresas previamente mencionadas.
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Tabla 14: Resultados del modelo de Diferencias en Diferencias para distintos grupos de control

Modelo 1) ) 9) (10)
Variables m% m_clp m% m_clp
Intercepto 0.795™  399.4™ 0.715™  664.6™
(0.021)  (75.62) (0.044)  (96.7)
Costo GLP 0.000™  0.300™  0.000™  0.241™
(0.000)  (0.078) (0.000) (0.071)
dtz -0.062™" -44.79° -0.119" -51.04™
(0.006)  (23.08) (0.017) (18.81)
Tratamiento () 0.074™  66.09™  0.163™  76.797
(0.005)  (17.44) (0.010) (11.23)
Observaciones 21.274 21.274 23.750 23.750
R2 0.700 0.578 0.498 0.329

Nota: p <0.01, * p < 0.05, * p < 0.1. Se incluye entre paréntesis el error estdndar de cada uno de los

estimadores expuestos.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Podemos observar que, en ambos enfoques, el coeficiente de la variable dt, es negativo y
estadisticamente significativo, mientras que el coeficiente del tratamiento es positivo y
también estadisticamente significativo. Por lo tanto, se mantiene la relacién encontrada en
los modelos anteriores (aunque ella podria estar sobre estimada con la inclusién de tales
empresas). Es decir, un efecto negativo comuin para todas las empresas a partir de julio del
2016 y un efecto positivo sobre el grupo de tratamiento.

v. Conclusiones

En esta seccién se ha observado que la divisién de Metrogas el afio 2016 y su posterior
uso del articulo 12 transitorio de la Ley N°20.999 han tenido un efecto significativo en el
mercado. Lo anterior, le ha permitido ser la Unica empresa distribuidora de GN que no tuvo
que ajustar sus margenes a la baja luego de la entrada en vigencia de la nueva regulacién
de célculo de rentabilidad, sino que, por el contrario, pudo mantenerlos o incluso subirlos.
Lo anterior ha significado un impacto particularmente relevante para el sector residencial,
gue podria estar pagando entre un 12,7% y 20,2% menores precios de no haberse aplicado
el referido articulo transitorio.
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V. RELACIONES HORIZONTALES ENTRE GLP Y GN

Un hecho importante que cabe resaltar es que en muchas ciudades o mercados la empresa
que distribuye gas natural esta relacionada en términos de propiedad con alguna de las
empresas que proveen gas licuado de petréleo. En efecto, de las 69 comunas en Chile que
tienen gas natural residencial, en mas de la mitad (52) la empresa distribuidora de GN esta
relacionada con la empresa de GLP.

En nuestra ventana de andlisis, observamos que esta integracion puede ser parcial, es decir
sin poseer la totalidad de la propiedad de una empresa, o total. Incluso, la relacién se puede
dar a través de empresas que no participan directamente de un mercado, pero que si tienen
propiedad en algunas de las empresas que si participan. Con respecto al GN, los mercados
con integracion representan mas del 82% de las ventas totales de este combustible para el
ano 2019.

Consideramos que el estudio de esta relacién es relevante, ya que es plausible considerar
que el GN y el GLP ejercen algun grado de presion competitiva sobre el otro, por lo que se
puede considerar gue son sustitutos imperfectos.

A. Marco conceptual

Ahora bien, cabe preguntarse cudl es el efecto de la integracion horizontal, ya sea parcial
o total. Reynolds y Snapp®*’ muestran teéricamente, a través de una modificacién simple
de un modelo a la Cournot, que las relaciones de propiedad entre competidores -sean
parciales o totales- provocan como resultado una menor cantidad vendida y un mayor
precio, pudiendo aproximarse al precio monopdélico®*. Los autores incluso muestran que un
mercado con gran numero de firmas competidoras, pero con relaciones de propiedad
parcial entre ellas, podria generar un precio de equilibrio igual al monopdlico, con
independencia del nimero de empresas.

La intuicién del resultado de Reynolds y Snapp es que, al compartir parte de la propiedad,
un alza de precios de una empresa genera una pérdida de clientes pero que sera absorbida
en parte por una empresa relacionada. Por lo tanto, la competencia por atraer clientes se
ve atenuada por este efecto. Desde otro punto de vista, se puede decir que las relaciones

347 Robert J. Reynolds y Bruce R. Snapp, «The competitive effects of partial equity interests and joint ventures,
International Journal of Industrial Organization, 4 n°2 (1986): 141-153.

348 VVer también David Gilo, «The anticompetitive effect of passive investment», Michigan Law Review, 99(1)
(2000): 1-47.; Daniel O'Brien y Steven Salop, «Competitive effects of partial ownership: Financial interest and
corporate control», Antitrust LJ 67 (1999): 559-614; Ver David Gilo, Yossi Moshe y Yossi Spiegel, «Partial cross
ownership and tacit collusion», The Rand journal of economics, 37(1) (2006): 81-99. para una exposicion tedrica
sobre efectos en la cooperacion en una industria.
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de propiedad permiten “administrar” la externalidad mutua que generan las empresas que
compiten en un mercado, internalizando, en parte, el efecto que cada compafiia genera
sobre sus rivales. Un corolario de este resultado, sefialado por los autores, es que la
propiedad comun disminuye los beneficios de desviarse de un acuerdo cooperativo.

Bresnahan y Salop®*® ahondan en los efectos de las adquisiciones parciales y proponen
una modificacion del indice de concentracion IHH que tome en cuenta las relaciones
parciales en un mercado, mostrando que el IHH usual subestima la verdadera
concentracion de un mercado con empresas integradas. Recordemos que la utilidad del
IHH como medida de concentracion es que esta, bajo los supuestos de un modelo a la
Cournot, es proporcional al promedio ponderado de los margenes sobre el costo
marginal®°. En caso de haber participaciones cruzadas, el IHH ya no es equivalente a la
suma ponderada de los margenes.

Salop y O’Brien®! posteriormente diferencian entre control corporativo y participacion
financiera®?, elaborando un nuevo indice de concentracion que considera esta diferencia y
mostrando que este indice es proporcional a la suma ponderada de los margenes sobre el
costo marginal. Los autores demuestran que puede haber efectos sobre la competencia
aun cuando no exista control corporativo. Los autores también muestran que para el caso
de competencia en precios, se puede modificar el indice de presion sobre los precios (“PPI”)
de manera que considere adquisiciones parciales.

En un sugerente resultado, Brito et al.**® concluyen que en presencia de asimetrias de
costos significativas entre las empresas que comparten propiedad, el efecto podria llegar a
ser incluso peor que el de un monopolio.

349 Timothy Bresnahan y Steven Salop, «Quantifying the competitive effects of production joint ventures»,
International Journal of Industrial Organization, 4 n°2 (1986): 155-175, disponible aqui.

(p-ci) _

.. 1 1 Z1: .
350 Esta relacion es Y;s; ;Zisf = ;HHI, la cual es valida solamente para un modelo a la Cournot sin

propiedad comun entre competidores.
351 O'Brien y Salop, «Competitive effects of partial ownership: Financial interest and corporate control», 559.

352 participacion financiera se refiere a tener algln grado de participacion en la propiedad de la empresa. En
cambio, el control corporativo implica algun peso en la toma de decisiones. Notemos que tener participacion no
implica tener control.

353 Duarte Brito, Ricardo Ribeiro y Helder Vasconcelos, «Can partial horizontal ownership lessen competition
more than a monopoly? », Economics Letters, 176 (2019): 90-95.
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Como ya mencionamos, Salop y O’Brien®* introducen una medida de concentraciéon que
considera las adquisiciones parciales entre competidores, diferenciando las relaciones de
propiedad y control. Este indice corresponde a3%®;

GHHIp, = Z Z si™t s wi;

Donde E,,; es el conjunto de empresas presentes en el mercado m en t; s es la fraccién
de mercado de la empresa i en el mercado m en t; wfj es un ponderador que indica el grado

de integracién horizontal entre las empresas i y j en el periodo t. Este ponderador esta
definido como:

t pt
Wf = Lk ViiBij
ij =¥ ,t pt
Y Yk VP

Donde ﬁfj es la propiedad de la empresa j que posee i en el periodo t y yfj es el control

sobre la empresa j que tiene i en el periodo t. A partir de la anterior definicion, podemos
establecer el siguiente resultado que relaciona el IHH con el IHHG.

GHHI,,, = Z (smt)* + Z Z ST sT Wl = HHlpy + AGHH
i€Em¢ I€EEmt JEEme
JES!
Esta relacion nos muestra que siempre se cumple que GHHI,,,; = HHI,,; y que si algun
wf}* >0 coni # j, tendremos que GHHI,y > HHlp,.

Notemos que esta estructura es bastante flexible. En el caso en que no exista ningun tipo
de relacién de propiedad o control entre i y j, tenemos que w;; = 1sii =jy w}; = 0sii # j,
por lo que, si ninguna empresa mantiene relaciones de propiedad comun, tendremos que
GHHI,,;, = HHI,,;. Este indice también permite considerar adquisiciones completas o
fusiones estableciendo que g;; = 100%.

Por otra parte, si supusiéramos que no hay control pese a existir propiedad comun, el
ponderador a)fj sigue siendo positivo. Por ejemplo, si hay dos empresas en un mercado, en
el que la empresa 1 es duefia de una fraccion ;, > 0 de la empresa 2, pero no tiene control
sobre esta (y;, = 0) y la empresa 2 no tiene propiedad ni control sobre la empresa 1,
tendremos que:

354 O'Brien y Salop, «Competitive effects of partial ownership: Financial interest and corporate control», 559.
355 En el apéndice mostraremos que computar el valor de GHHI,,, es equivalente a calcular s'W's donde s es el

—\\"1 —
vector con los share de mercadoy W = (diag(W)) W, con W = y'B, donde y es la matriz con las relaciones

de control en la industria y B es la matriz con las relaciones de propiedad. De aca se deduce que si W =1,
s'Ws =HHlI,
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_Yubiz +¥a1Bea _ 1 X P12+ 0X (A — fira)
Y11B11 + V21P21 1x1+0x0

w12 =p12>0

_ Y12B11 +V22B21 0x1+1x0 0

= = = =0
Y12B12 + V22822 OX P12+ 1X (1 —B12) 1—P1;

W21

La intuicion del anterior resultado es que incluso aunque la empresa 1 no controle a la
empresa relacionada, los resultados de esta ultima afectaran su beneficio total (; + £1,m2),
en consecuencia, la empresa 1 considerara los efectos sobre el resultado de la empresa 2
en sus decisiones de competencia. Este ejemplo es importante, ya que muestra que no es
necesario que exista coordinacién entre empresas relacionadas para que los resultados del
mercado difieran de un escenario de competencia sin relaciones entre competidores.

Notemos ademas que esta estructura nos permite considerar el efecto sobre un mercado
de una empresa que no participa de él, pero que si mantiene relaciones de propiedad o
control sobre algunas de las empresas que estan presentes.

Por ejemplo, supongamos que en un mercado m hay dos empresas que no tienen
relaciones de propiedad entre ellas (i.e. y1, =v21 =0y B2 = B21 = 0), pero que hay una
tercera empresa, no presente en m, que tiene algun grado de propiedad sobre las empresas
gue compiten en m (B34, 832 > 0Y y31,¥32 > 0). En este caso tenemos:

_ Y11P1z + V21B22 + ¥31B32 ¥Y31B32
Wiy = = > 0
Y11B11 + V21821 + V31831 V11B11 + V31B31
Y12B11 + V22821 + V32P31 V32B31
0)21 = = > 0

 V12Bi2 + V22Baz + V32Bsa VaaPaz + V32P32

De las anteriores relaciones vemos que, para que exista algun efecto, es necesario que la
empresa que no esta presente en el mercado tenga algin nivel de control sobre al menos
una de las empresas que se encuentran compitiendo.

Por dltimo, notemos que AGHH,,; puede variar aun cuando w;; se mantenga constante, es
decir aun cuando las relaciones de propiedad y control no cambien. Esto sucede porque
puede cambiar la fraccion de mercado de las empresas relacionadas. En otras palabras, si
aumenta la importancia de las empresas relacionadas, aumentaran los potenciales efectos
sobre la competencia. Por el contrario, si la participacion de las empresas relacionadas
baja, la diferencia entre el GHHI,,,; y el HHI,,; sera menor.

Lo anterior es un hecho bastante intuitivo ya que, si la integracion parcial se diera entre
competidores marginales, el efecto sobre el precio seria infimo, y en consecuencia, no se
esperaria un valor importante en AGHHI,,;. Por el contrario, si la integracion se diera entre
competidores importantes, la presion sobre el precio seria mayor, por lo que se esperaria
un alto AGHH ;.
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B. Posibles efectos de la integracion horizontal

La revision anterior sugiere que la integracion parcial puede tener efectos en el desempefio
del mercado del GN y del GLP. En particular, puede tener efectos sobre el nivel de precio
de ambos productos.

Como una primera aproximacion a este problema, haremos el ejercicio de calcular el IHH
considerando al GLP y al GN como patrticipantes del mismo mercado y compararlo con el
IHHG calculado segun Salop y O’Brien. Como vemos en la Figura 49, hay una diferencia
importante, que puede llegar a los 800 puntos en algunos afios, aunque tanto el IHH como
el IHHG han mostrado una trayectoria decreciente dentro del periodo estudiado. Esta
diferencia sugiere que el efecto en precio de las relaciones de propiedad horizontales puede
ser significativo.

Figura 49: Comparacion IHH y IHHG
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos proporcionados por la industria.

En la Figura 50 observamos que el precio de venta a publico del GLP envasado ha sido
muy similar a lo largo del tiempo. Sin embargo, esta comparacién no controla por
caracteristicas propias del mercado o de los costos. Por su parte, en la Figura 51
comparamos el precio del GN. En este caso, vemos que en los mercados integrados el
precio es menor hasta el afio 2017, para luego presentar diferencias menores, siendo los 2
ultimos afios mas bajo el precio en los mercados no integrados. Una vez mas, esta
comparacion no toma en cuenta las caracteristicas de los mercados o de los costos del gas.
En consecuencia, para determinar si la integracion parcial horizontal est4 generando alguin
efecto, es necesario realizar una estimacion mas robusta que nos permita controlar por las
diversas caracteristicas que estan presentes en este mercado.
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.
Nota: Solo considera el precio de venta a distribuidores minoristas.

Figura 51: Comparacion de precio del GN
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.
Nota: Considera el precio de venta final a los clientes.
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C. Estrategia empirica

Para testear si el efecto sugerido esté presente en el mercado del GLP y del GN, usaremos
una estrategia empirica similar a la de Azar et al. (2016)**°, He y Huang®’ y Azar et al.
(2018)3%8, Asi, estimamos la siguiente ecuacion lineal:

log(pmt) = B1HHIL e + B2 AGHH Ly + Y Xt + U + Ve + Ee

Donde p,,; es el precio del GLP o GM en el mercado m en el mes t, HHI,,, es el indice de
concentracion habitual y AGHHI,,; es la diferencia entre el indice de concentracion
generalizado y el IHH, el cual ya fue descrito en la subseccién anterior. El parametro de
interés es B, que mide el efecto de la participacion cruzada sobre log(pm:)-

Adicionalmente, X,,; representa un conjunto de regresores que podrian covariar con
AGHHI,;. Estos corresponden a variables climéticas (temperatura maxima vy
precipitaciones), costo de adquisicion, tanto del GN como del GLP y distancia a los puertos
relevantes. Por ultimo, v, representa un efecto fijo por comuna y v, representa un efecto
fijo por cada periodo considerado en nuestra estimacion. La inclusion de estos efectos
resulta importante para la identificacion del efecto del AGHHI,,; ya que permite controlar
por efectos de mercado o tiempo que no son posibles de observar.

La ecuacion anterior es una ecuacion a nivel de mercado, no de empresa, por lo que el
precio cobrado en ese mercado corresponde al precio ponderado por la participacion de
cada firma. Del mismo modo, el costo de adquisicion también es un promedio ponderado.
Para el caso de la distancia, resulta no ser trivial la definicion de la distancia relevante, ya
gue las distintas empresas presentes en un mercado pueden tener diferentes puntos de
abastecimiento para distribuir a las diversas comunas en donde operan. Ademas, una
empresa podria surtir a una misma comuna desde mas de un punto de abastecimiento.

Notemos que asignar como distancia de una comuna al punto de abastecimiento mas
cercano puede ser erréneo. En primer lugar, debemos considerar que la llegada de gas a
un punto de abastecimiento no necesariamente sera suficiente para surtir la demanda
observada en cada comuna cercana, por lo que es plausible que una comuna pueda
abastecerse de mas de un punto. Por otra parte, un punto de abastecimiento podria no
abastecer comunas cercanas ya que este solo envia gas a un punto mas lejano (y por ende
mas costoso). En consecuencia, debemos considerar que cada empresa decide la cantidad
de gas desde cada centro de abastecimiento a cada comuna de manera 6ptima. Para
encontrar la distancia correcta para cada comuna, estimaremos cual fue la intensidad de

356 José Azar, Sahil Raina y Martin Schmalz, «Ultimate ownership and bank competition», SSRN Electronic
Journal (2016), disponible aqui.

357 Jie He y Jiekun Huang, «Product market competition in a world of cross-ownership: Evidence from institutional
blockholdings», The Review of Financial Studies 30, n°8 (2017): 2674-2718, disponible aqui.

358 José Azar, Martin Schmalz y Isabel Tecu, «Anticompetitive effects of common ownership». The Journal of
Finance 73, n°4 (2018): 1513-1565, disponible aqui.
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uso de cada uno de los puntos disponibles para cada empresa presente en el mercado,
entendiendo por intensidad la fraccion de la demanda total de una empresa en una comuna
que fue abastecida por cada punto de abastecimiento. Supondremos que esta planificacién
se realiza anualmente. En otras palabras, resolveremos el siguiente problema de
programacion lineal para cada empresa:

w3 S i

i€C, jEC,

Sujeto a:

ZaijZDjVjECC

i€Cq

Z aij < O;VieC,
Jec,

0<a;<1VieC, Vj€C,

Donde C, es el conjunto de puntos de abastecimiento para la empresa, C. son el conjunto
de comunas en que participa, d;; es la distancia entre el punto de abastecimiento i y la
comuna j y a;; es la proporcion de gas obtenido desde el punto de abastecimiento i a la
comuna j. D; corresponde a la cantidad demandada en la comuna j y 0; corresponde a la

cantidad de gas que recibi6 el punto de abastecimiento i. Ambas cantidades las obtenemos
a partir de los datos aportados por las empresas. Notemos que, una vez obtenido los a;;

Optimos, el costo de la comuna c corresponderia a Y.cec, @ic dic-

Debemos destacar que, como sefiala Azar et al. (2018)%°, este modelo puede ser endégeno
por lo que utilizaremos un modelo de regresion en dos etapas con variables instrumentales.
Las variables potencialmente enddégenas seran el HHI,,;, el AGHHI,; y el precio de
adquisicion. El motivo de la posible endogeneidad de estas variables es el comportamiento
forward looking de los agentes. Segun los autores, el precio estimado para t podria influir
en las participaciones de mercado en los periodos anteriores. En consecuencia, el precio
en t podria causar las participaciones de mercado en ese periodo, ya que estas dependen
de las participaciones de los periodos anteriores. La anterior dinamica sugiere que en caso
de usarse como instrumentos los rezagos de las variables endégenas, estas no pueden ser
rezagos cercanos, sino que suficientemente lejanos de t.

Por lo tanto, usaremos 2 set de instrumentos: el primero corresponde a los rezagos desde
6 a 12 meses antes. El segundo set de instrumentos corresponderéa a los rezagos de 1, 2y

359 |bid.
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3 meses. Como discutiamos en el parrafo anterior, este Gltimo set de instrumentos, si bien
puede ser relevante, podria no ser exdgeno y seguir siendo causado en alguna medida por
el precio en t. De manera que consideraremos como validos solo los resultados obtenidos
a partir de instrumentos exdgenos.

Por ultimo, es posible que el efecto de la integracion horizontal no sea lineal, sino que tenga
tramos en el que el efecto difiera segun el nivel de AGHHI,,;. Para considerar esta
posibilidad, estimaremos log(p,,:) como funcidon de un polinomio de AGHHI,,;, estrategia
que nos entrega flexibilidad en términos del efecto estimado.

3
108(me) = BiHHIne + > Bori(AGHH ) +yXome + U + Vg + e
i=1
Notemos que esta aproximacion no estima una funcion de demanda u oferta, sino que es
una estimacion de un modelo reducido de los distintos niveles de precio de equilibrio ante
variaciones en distintas covariables, tales como la integracion horizontal y la concentracion.

D. Resultados

Como discutimos en la subseccién anterior, probaremos diversas estrategias empiricas
para estimar el efecto de la integracion horizontal. En la Tabla 15 se resumen los resultados
de la estimaciéon hecha para el GLP y en la Tabla 16 los resultados para el GN. Las 3
primeras columnas de cada tabla nos muestran los modelos lineal, cuadratico y cubico
respectivamente, estimados utilizando como instrumento los rezagos 6 hasta 12 de las
variables con potencial endogeneidad. Las 3 ultimas columnas corresponden también a los
modelos lineal, cuadratico y cubico, pero estimados utilizando como instrumento los
rezagos 1, 2 y 3. Como discutimos en la seccién anterior, estos rezagos, aungue relevantes,
podrian no ser instrumentos exdégenos, por lo que las estimaciones podrian no resultar
consistentes. En consecuencia, nos centraremos en los resultados obtenidos a partir del
primer conjunto de instrumentos (primeras 3 columnas) y presentaremos el resto de los
resultados solo a modo de comparacion.

Como vemos en la Tabla 15, en el caso del GLP solo son significativos los parametros
asociados a AGHHI,,; en las expresiones cuadraticas y cubicas. En el resto de los modelos
estimados, los parametros no son significativamente distintos de cero®*®. El HHI,,,; no tiene
efecto significativo en el precio. Adicionalmente, vemos que el aumento de la temperatura
maxima tiende a reducir el precio del GLP, por su parte, las precipitaciones no parecen
tener efecto sistemético en el precio. El tamafio de la red de GN normalizada por el tamafio
de la comuna no es significativo en el modelo lineal, pero si lo es en el cubico y en el

360 Debido a la naturaleza temporal de los datos, es posible que los errores de nuestro modelo presenten
autocorrelacion serial. Para evitar problemas en la inferencia sobre los pardmetros, estimaremos una matriz de
varianza y covarianza que considere esta posibilidad. El efecto usual de considerar heterocedasticidad y
autocorrelacion es que los intervalos de confianza seran mas exigentes. Ver Whitney Newey y Kenneth West,
«A simple, positive semi-definite, heteroskedasticity and autocorrelation consistent covariance matrix»,
Econometrica 55 (3) (1986): 703-708.
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cuadratico, presentando un impacto negativo en el precio del GLP. Esto puede reflejar cierta
presion competitiva ejercida por el GN sobre el GLP, ya que, al expandirse la red en una
comuna, los consumidores tienen mayor posibilidad de cambiar desde GLP a GN,
aumentando los incentivos a mejorar los precios del primero. El PIB de la region tiene un
efecto positivo y significativo. Sin embargo, debemos sefialar que esta medida puede ser
una aproximacion muy gruesa del nivel de ingresos de los consumidores. Por ultimo,
notemos que el costo promedio de adquisicion de GLP es no significativo. La explicacién
de este hecho poco intuitivo es que esta estimacién considera efectos de tiempo, los que
capturan todas las variaciones temporales del modelo. En este caso, el costo de adquisicién
del GLP es muy similar entre las empresas y est4 determinado principalmente por factores
exégenos que varian temporalmente, correlacionando fuertemente con el precio del
petroleo. En consecuencia, el pardmetro asociado al costo de adquisicion esté reflejando
principalmente en movimientos en la participacion de mercado. En el anexo C repetimos
esta estimacion, pero en lugar de considerar efectos fijos de tiempo, consideramos efectos
de afio y trimestre. En ese caso, las estimaciones asociadas al AGHHI,,; Se mantienen sin
variaciones importantes, pero el precio de adquisicion del GLP si tiene un efecto positivo y
significativo. Por ultimo, el efecto de la distancia es negativo, lo que refleja un posible efecto
ingreso en el que las comunas mas distantes a los centros de acopio importantes pueden
tener una menor disposicion a pagar.

Tabla 15: Efecto de la Integraciéon Horizontal en el Precio del GLP

Variable Dependiente: Log(P_GLP)

Lineal (6-12) Cuadrética (6-12) Cubica (6-12) Lineal (1,2,3) Cuadratica (1,2,3) Cubica (1,2,3)
) ) 3) 4) (5) (6)

HH I -0.060 -0.065 -0.067 -0.013 -0.014 -0.016
(0.055) (0.054) (0.054) (0.036) (0.035) (0.035)

AGHH Iy, 0.019 0.409** 0.91.2%** -0.009 0.191* 0.430**
(0.041) (0.172) (0.306) (0.026) (0.098) (0.182)
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(AGHH Ly,)? -1.455%* -6.905** -0.713* -2.931%*
(0.562) -2.419 (0.309) -1.247
(AGHH L3 13.302* 4,995+
-5.304 -2.432
tmax_C -0.002%* -0.002%* -0.002% -0.001** -0.001** -0.001**
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
ppt_mm 0.00003 0.00003 0.00003 0.00004* 0.00003* 0.00003*
(0.00002) (0.00002) (0.00002) (0.00002) (0.00002) (0.00002)
Red GN -0.174 -0.400%* -0.454%* -0.042 -0.155 -0.202
(0.167) (0.184) (0.187) (0.151) (0.156) (0.159)
PIB_REGION 0.00000%** 0.00000** 0.00000%*  0.00000*** 0.00000%* 0.00000%**
(0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00000)
log(P_KG_ADQ) -0.269 -0.232 -0.169 -0.690%* -0.716%* -0.714%*
(0.261) (0.258) (0.258) (0.228) (0.230) (0.230)
log(P_M3_ADQ) -0.010 -0.013 -0.015 -0.011 -0.012 -0.013
(0.011) (0.011) (0.011) (0.009) (0.009) (0.009)
log(DIST_W_w) -0.004** -0.005** -0.005** -0.004* -0.004** -0.004**
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Observations 5,823 5,823 5,823 6,462 6,462 6,462
R2 0.055 0.056 0.056 0.038 0.040 0.042
Adjusted R2 0.026 0.027 0.027 0.010 0.013 0.014
F Statistic 209.103**  333.282% 347.525%*  204.614**  320.283*** 330.124**

Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.
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Tabla 16: Efecto de la Integraciéon Horizontal en el Precio del GN

Variable Dependiente: Log(P_GN)

Lineal (6-12) Cuadratica (6-12) Cubica (6-12) Lineal (1,2,3) Cuadratica (1,2,3) Cubica (1,2,3)
) @) ©) “4) ®) (6)
HHI,; -0.422%** -0.423*** -0.422%** -0.322%** -0.322*** -0.323***
(0.123) (0.124) (0.123) (0.083) (0.083) (0.083)
AGHH I, 0.033 0.228 0.886 -0.011 0.068 0.076
(0.065) (0.242) (0.548) (0.054) (0.148) (0.326)
(AGHH]I,,,)? -0.789 -7.584* -0.372 -0.448
(0.742) (4.322) (0.417) (2.298)
(AGHH ;)3 16.205* 0.171
(9.162) (4.591)
tmax_C 0.005*** 0.005*** 0.005*** 0.003 0.003 0.003
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
presipit_mm -0.0004*** -0.0004*** -0.0004*** -0.0004*** -0.0004*** -0.0004***
(0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001)
Red -1.103*** -1.214%** -1.306*** -1.188*** -1.222*** -1.224%**
(0.353) (0.362) (0.341) (0.335) (0.336) (0.340)
PIB_REGION 0.00000*** 0.00000** 0.00000* 0.00000 0.00000 0.00000
(0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00000)
log(P_KG_ADQ) -0.300 -0.267 -0.264 -0.793* -0.794* -0.794*
(0.411) (0.404) (0.400) (0.742) (0.423) (0.423)
log(P_M3_ADQ) 0.134%** 0.132%** 0.130*** 0.114*** 0.114%*+* 0.114%*+*
(0.021) (0.021) (0.022) (0.021) (0.021) (0.021)
log(DIST_W_w) 0.002 0.001 0.002 -0.001 -0.001 -0.001
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Observations 5,823 5,823 5,823 6,462 6,462 6,462
R2 0.088 0.088 0.083 0.059 0.059 0.059
Adjusted R2 0.060 0.060 0.055 0.032 0.032 0.032
F Statistic 612.719*** 612.996*** 614.725*** 458.441*** 460.880*** 460.819***

Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Para el caso del GN, apreciamos en la Tabla 16 que solo son significativos los parametros
asociados al término cubico. Por su parte, el IHH tiene un efecto negativo en el precio, lo
que sugiere que los mercados en donde hay poca entrada son mercados con baja
disposicion a pagar. Esto nuevamente sugiere que puede existir un efecto ingreso no
capturado en nuestra estimacion. Por otra parte, la temperatura y las precipitaciones tienen

204



491.

492.

493.

FISCALIA
NACIONAL

el signo contrario al esperado, lo que sugiere que en comunas con condiciones mas calidas
la entrada del GN es mas acotada y esta principalmente centrada en sectores de mayor
disposicién a pagar. El PIB, al igual que en el caso del GLP, tiene signo positivo; por otra
parte, el tamafio de la red tiene signo negativo, lo que sugiere economias de escala; y el
costo de adquisicion del GN tiene signo positivo y significativo. A diferencia del caso del
GLP, el precio de adquisicion del GN esta menos determinado por factores externos,
existiendo importantes diferencias en el precio de compra de este entre las empresas. Por
ultimo, la distancia a los puntos de abastecimiento de GLP no muestra tener un efecto
significativo.

Ahora bien, notemos que los parametros estimados asociados a Y3_; f,4;(AGHHI,,;)' no
corresponden directamente al efecto sobre el precio, ni la significancia de estos implica que
el impacto en el precio sea significativo. En efecto, a partir de la ecuacion estimada en esta
subseccién, podemos ver que la razén entre el precio cobrado en un mercado integrado y
uno idéntico, pero no integrado®?! es

3
Te=exp( ) Bri(AGHHI)

Donde p; representa el precio en el mercado integrado y p, representa el precio en el
mercado no integrado. Notemos que SI no es significativamente distinto de 1 diremos que

no se puede afirmar que los precios sean distintos y que la integracion tenga algun efecto.
Si % > 1, podemos decir que hay evidencia de que la integracion horizontal aumenta los

precios. Por ultimo, SI < 1 podemos decir que hay evidencia de que la integraciéon reduce

los precios.

En el caso del GN, observamos que el efecto no es significativo para ningiin modelo®®?. En
el caso del GLP, el efecto es significativo en el modelo cubico. Como vemos en la Figura
los resultados son significativamente®®® superiores a 1, al 95% de confianza, para el tramo
en el que el AGHHI,,; es menor a 800, lo que corresponde al 75% de las comunas
estudiadas. En el caso del AGHHI,,; = 500, que corresponde a la media para las comunas

. . . Py eZi=1Bz4i(AGHHImp XY
31 En efecto, aplicando la definicion del logaritmo natural tenemos que == =

Do eXv
eZi=1 Ba+i(AGHHIn)'

362 \/er anexo C

363 Para calcular los intervalos de confianza del ratlo L es absolutamente incorrecto ocupar los errores estandar

de los parametros calculados en la estimacién pnnC|paI De hecho, son variables que numerlcamente no tienen
relacion alguna. En cambio, se debe usar algun tipo de aproximacion de la varianza de X, Esto se conoce como

“método delta”. Suponga que se quiere hacer inferencia sobre una funcién g(0) y que se tiene una estimacion
6,, del parametro 6. Entonces, se cumple la siguiente versién del teorema central del limite: vn(g(8,) — g(6)) —
N(0,0g9'Q0g) , donde dg es el jacobiano de la funcion g(8) y Q es la matriz de varianza y covarianza de 6.
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gue tienen integracién, vemos que el efecto estimado es de un precio del GLP 1,46% mayor
con respecto a una comuna no integrada. A partir de un AGHHI,,; superior a los 3.000,
observamos que el efecto estimado aumenta de forma importante, pero los intervalos de
confianza tienden a divergir, por lo que no se puede afirmar que el efecto sea
estadisticamente distinto de cero.

Figura 52: Efecto estimado en el precio del GLP
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos aportados por las empresas.

Nota 1: El &rea gris corresponde al intervalo de confianza para el ratio de precios con un error tipo | de
10%.

Nota 2: El area roja delimita el intervalo de confianza para un error tipo | de 5%.

Nota 3: El modelo representado es el cubico.

Nota 4 El panel de la derecha muestra el efecto estimado para el tramo 0-5000, mientras que el panel de la
izquierda muestra el mismo efecto, pero para el tramo 0-2000.

E. Conclusiones

Hemos mostrado que la integracion horizontal puede tener una serie de efectos y que esta
presente en este mercado, lo que se aprecia a través de la diferencia entre la medida de
concentracion que no considera integraciones parciales, el IHH, y la medida que si las
considera, el IHHG. Sin embargo, hemos encontrado que en el caso del GLP los efectos
son positivos, aunque de magnitud discreta. En efecto, nuestra estimacion sugiere que, Si
la integracion horizontal aumenta, puede haber efectos mayores. En el caso del GN, no
hemos encontrado efectos estadisticamente significativos sobre el precio.
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VI. PROPUESTAS

A. Prohibicion de distribuidores mayoristas de participar directa o

indirectamente en el mercado minorista de GLP

En cuanto al mercado del GLP, el principal problema identificado desde una perspectiva
horizontal es que existe una baja intensidad competitiva y un alto riesgo de coordinacion
entre competidores. Lo anterior se debe, al menos en parte, a una serie de factores
estructurales que facilitan que esto ocurra. Por otra parte, desde una perspectiva vertical,
es posible observar que las empresas se encuentran completamente integradas hasta el
consumidor final por distintas vias, pero principalmente mediante contratos con
distribuidores minoristas de GLP en que el distribuidor mayorista de GLP les impone
clausulas de exclusividad u otras equivalentes de una rigidez considerable, que no tienen
una justificacién de eficiencia satisfactoria en opinién de esta Fiscalia.

Habiendo problemas de competencia tanto en la distribucibn mayorista como en la
distribucion minorista de GLP, se puede intentar remediarlos en el mercado aguas arriba,
en el mercado aguas abajo o en ambos. Probablemente deban preferirse aquellas opciones
regulatorias que sean mas sencillas, que produzcan un efecto més rapido y que impliquen
el menor costo regulatorio posible. Como se ha anticipado, el GLP no es un combustible de
la importancia ni penetracion que existe en Chile en la mayoria de los paises de la OCDE
y, por tanto, no existen grandes precedentes ni un desarrollo muy avanzado en relacion con
politicas publicas que puedan incrementar la competencia en este mercado.

Sin perjuicio de lo anterior, existen una serie de medidas que podrian adoptarse para que
el mercado del GLP propenda a una competencia mas intensa y que ello repercuta en
mayor acceso y menores precios para la poblacion.

Una primera alternativa aplicada en China y Polonia es la implementacién de un sistema de
compra de cilindros genéricos, que pueden ser rellenados por cualquier distribuidor. En este
modelo, el consumidor compra un cilindro, existiendo un conjunto general de cilindros
genéricos en el mercado, que pueden ser llenados por cualquier proveedor con la
respectiva licencia, y vendidos e intercambiados libremente a cualquier cliente3,

Son beneficios de esta alternativa permitir a los clientes el intercambio de cilindros vacios
por llenos, fomentar la competencia entre los distribuidores mayoristas y los distribuidores
minoristas, asi como facilitar la generacion de una escala de operacion en las plantas de
llenado.

Por tanto, al modificarse la estructura del mercado y permitir que sea el consumidor quien
elija al distribuidor que ofrezca las condiciones mas convenientes a nivel de precio o

364 Comision de Competencia de Sudafrica, «Market inquiry into the LPG sector, Final Report » (2017),
disponible aqui.
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eficiencia, este podra cambiar de marca de GLP y de distribuidor minorista, lo que fortalece
la competencia entre los distribuidores mayoristas y los minoristas, disminuyéndose los
riesgos de coordinacion, asi como los efectos anticompetitivos de la integracion vertical.
Por otra parte, se remediaria la rigidez del mercado, dado que los cilindros podrian ser
intercambiados libremente por los consumidores, y llenados por cualquier proveedor.

No obstante, consideramos que esta primera alternativa presenta inconvenientes. A nivel
de regulacion se requeriria, en primer lugar, desarrollar la normativa que establezca y regule
las caracteristicas y requerimientos técnicos de los cilindros genéricos, asi como las
condiciones del servicio de llenado de éstos.

Luego, existirian igualmente altos costos de implementacién, debiendo por una parte
producirse y comercializarse los cilindros que cumplan con la normativa desarrollada, y por
otra, sacarse del mercado aquellos que, a contrario sensu, no cumplan con dicha
regulacién. Podria igualmente producirse un costo para las empresas cuyas plantas de
envasado deban someterse a modificaciones técnicas para cumplir con la nueva normativa.

Finalmente, existen altos costos asociados a los potenciales problemas de seguridad. Esto
porgue existiria el incentivo para que las empresas comercialicen los cilindros mas baratos,
y que las inspecciones de éstos no sean llevadas a cabo cumpliendo con estandares lo
suficientemente exigentes. Asi, la implementacion de este sistema implicaria un alto costo
de monitoreo y fiscalizacion para prevenir y mitigar estos eventuales problemas3®.

Una segunda alternativa, dada la importancia del mercado de GLP en el pais, es regularlo
de una manera analoga a un monopolio natural, asegurdndose a nivel normativo un
equilibrio entre la eficiencia productiva y la eficiencia a nivel de asignacion de recursos en
este.

Siguiéndose esta segunda alternativa se establecerian a nivel regulatorio los estandares de
eficiencia a nivel de produccién, se asegurarian precios accesibles para todos los
consumidores, limitAndose las potenciales ganancias de las empresas y se garantizaria la
accesibilidad de GLP para los consumidores, tomandose en consideracion su nivel de
ingresos y su ubicacion geografica.

Con esta alternativa se pone fin a los problemas diagnosticados por este informe al mercado
de GLP envasado: dado el aseguramiento de estandares de calidad y eficiencia a nivel
regulatorio, asi como de precios accesibles, la estructura del mercado deja de suponer
eventuales problemas a nivel competitivo, asi como se erradica el peligro de la concertacion
de una conducta coordinada.

Vemos, sin embargo, como desventaja de esta alternativa, su dificil implementacion. En
efecto, tiene altos costos de regulacion e implementacion, dado que implica la
reestructuracion de un mercado de gran envergadura, compuesto por una cadena con

365 |bid.
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numerosos eslabones, y de una importante complejidad técnica. Sin embargo, a nivel
regulatorio, las mayores dificultades se presentan en la fijacion de precios y de ganancias
de las empresas, dado que, ademas de la complejidad técnica que presenta el disefio de
este mecanismo, su legalidad y constitucionalidad deben ser evaluadas.

Una alternativa mas rapida, que deberia producir efectos similares a los de la primera
opcion regulatoria antes sefalada, pero que requiere menos intervencion y modificacion a
la estructura del mercado, y que por tanto es la preferida por la FNE, al menos en esta
etapa, consiste en prohibir por cualquier via la participacion de los distribuidores mayoristas
en el mercado de distribucion minorista de GLP.

Una solucion de este tipo tiene tres ventajas en opinion de la FNE. Primero, al romperse la
rigidez actual de la red de distribucion minorista de GLP, en cuanto cada distribuidor
mayorista tiene su propia red exclusiva de distribucion minorista de GLP, resulta esperable
que los distribuidores minoristas de GLP realicen su decisiébn de compras observando
primordialmente el precio -dado que los balones de GLP son bienes homogéneos
perfectamente intercambiables entre si-, lo que debiera repercutir en menores precios de
venta por parte de los distribuidores mayoristas a los distribuidores minoristas de GLP. Esto
deberia dinamizar sustancialmente la competencia en ese eslabon del mercado, la
distribucion mayorista de GLP, y debiera tener como resultado, a través de una férrea
competencia entre los multiples distribuidores minoristas de GLP, un menor precio para
consumidores finales. Dado que actualmente los distribuidores minoristas de GLP obtienen
ingresos y utilidades principalmente por ventas realizadas, y ello no se altera con el modelo
propuesto, no existe razon alguna para sostener que variables distintas al precio, como por
ejemplo la rapidez con gue se entregan los cilindros u otras variables de calidad de servicio,
puedan verse afectadas a través de este nuevo esquema.

Una segunda ventaja del modelo propuesto es que hace mas contestable el mercado de
distribucion mayorista de GLP, esto es, hace mas probable o plausible la entrada de un
nuevo actor distribuidor mayorista de GLP. Esto, dado que como hemos visto, las redes de
distribucion de los mayoristas, via contratos de exclusividad u otros esquemas
contractuales equivalentes, son de un tamafio tal que operan en los hechos como una
barrera a la entrada muy relevante para un nuevo distribuidor mayorista de GLP. Liberalizar
el mercado de la distribucién minorista de GLP rebajaria considerablemente los costos de
entrada para un desafiante en ese eslabén del mercado que se encuentra aguas arriba.
Esta sola posibilidad deberia presionar hacia la baja los precios de los distribuidores
mayoristas de GLP, ya que con ello con la finalidad de hacer menos atractiva la entrada de
un tercero, de un nuevo competidor.

Finalmente, una tercera ventaja que observamos de esta propuesta es que es de una
implementacion relativamente sencilla. En su mayor parte la distribucion en este mercado
es a través de distribuidores minoristas independientes, respecto de los cuales prohibirse
cualquier forma contractual que directa o indirectamente relacione a distribuidores
mayoristas de GLP con distribuidores minoristas mas all4 de la venta de cilindros bajo
condiciones comerciales publicas, objetivas y no discriminatorias.
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Asimismo, la regulacion deberia distinguir muy bien entre distribucibn mayorista vy
distribucion minorista de GLP; prohibir que un distribuidor mayorista de GLP pueda realizar
funciones de distribuidor minorista; prohibir que un distribuidor mayorista de GLP tenga, por
si o por terceros, relacionados o no, participacion en la propiedad de un distribuidor
minorista y/o que se establezca cualquier contrato, clausula, incentivo monetario o no
monetario (implementos como sefialética, por ejemplo) entre un distribuidor mayorista y un
distribuidor minorista de GLP. Sugerimos que sea la SEC el 6rgano encargado por velar
por el cumplimiento de esta normativa, y en caso de incumplirse, deberian existir sanciones
en la legislacion sectorial de una entidad significativa que logren ser suficientemente
disuasorias para los infractores, sin perjuicio, ademas, de la aplicacion de la normativa de
libre competencia de nuestro pais contenida en el Decreto Ley 211.

B. Regulacién del acceso abierto aredes de GN

Como se mencion6 en la Seccion Il, el articulo 11 del Reglamento de Concesiones de
Distribucion y Transporte de Gas establece que los concesionarios de transporte deberan
operar bajo el sistema de acceso abierto, que se entiende como “el ofrecimiento que las
empresas concesionarias de transporte de gas realicen de sus servicios de transporte en
igualdad de condiciones econémicas, comerciales, técnicas y de informacion, respecto de
su capacidad de transporte disponible”.

Tomando en cuenta que se trata de la Unica mencion a la forma de acceso a las redes de
transporte, consideramos problematico que la regulacién sectorial no haya desarrollado a
la fecha un cuerpo normativo que especifique las condiciones de operacién del sistema de
acceso abierto a las redes de transporte de gas natural.

Esta insuficiencia regulatoria se manifiesta en un recurso que conocié la Corte Suprema de
Inversiones GNL Talcahuano contra Gasoducto del Pacifico®®®, donde el maximo tribunal
sefialé que, dado que la SEC no ha regulado la forma en que debe regir el acceso abierto,
no puede aducirse por parte de los operadores de las redes de transporte que deben ofrecer
su capacidad a todos los interesados a través de un proceso abierto (como un open
season)*¢’.

El conflicto anterior también fue objeto de una investigacion de parte de la Divisién
Antimonopolios de la FNE, la que fue archivada el 30 de septiembre del presente afio y que
remitié los antecedentes de la misma a la Division Estudios de Mercado para que fueran
considerados en el presente estudio®®®,

366 Sentencia Corte Suprema, Rol N°41.279-2020, de fecha 7 de agosto de 2020.
367 |bid. Consideracion decimotercera.

368 ENE Division Antimonopolios, Informe de archivo “Denuncia por conductas exclusorias en el mercado de
provision de GNL”. Rol N°2.592-19. 30 septiembre de 2021. Disponible aqui.
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Durante la referida investigacion, se constatd que Gasoducto de Pacifico nego
injustificadamente al denunciante la entrega de un certificado de conexion a su linea de
transporte de gas natural, que constituye una infraestructura esencial para transportar este
insumo en su zona de concesion, y tampoco proporciond la informacién necesaria para que
desarrollase la ingenieria de detalle de su proyecto de terminal de almacenamiento y
regasificacion de gas natural en la Bahia de Concepcion, entregando una serie de razones
sin fundamento normativo, econdmico o técnico para que este Ultimo no pudiese conectarse
al gasoducto.

La investigacion también establecié en la investigacion que Gasoducto del Pacifico tenia
incentivos para impedir la entrada del denunciante a dicha infraestructura, al estar integrado
verticalmente tanto a la comercializacion como a la distribucion de gas natural en la regién
del Biobio, pues el solicitante habria sido su competidor aguas abajo en el segmento de
comercializacion.

Asi, podemos apreciar que la falta de desarrollo normativo de la forma en que terceros
acceden a las redes de transporte genera conflictos en la practica entre los actores del
mercado.

Para solucionar este problema, recomendamos el establecimiento de una regulacion
detallada, sea a nivel legal o reglamentario, de la forma de funcionamiento del acceso
abierto a las redes de transporte de gas natural. Para cumplir con el propésito de regular
adecuadamente este sistema, esta normativa debiera establecer, al menos: (i) Los casos
en que procede garantizar el acceso a terceros, y las excepciones a este régimen; (ii) Un
procedimiento claro y detallado para la solicitud del acceso; (iii) La forma de determinacion
de las tarifas de interconexion, sea regulado por la autoridad sectorial como en Espafia®®,
0 negociado entre las partes, como en Reino Unido®’%; (iv) Las potestades de la autoridad
sectorial, es decir, la SEC, para intervenir en un proceso de solicitud de acceso; y (v) Un
mecanismo de resolucion de conflictos que puedan suscitarse.

Con respecto a este Ultimo punto, y aunque ello eventualmente pueda exigir un aumento
de su presupuesto institucional, consideramos que el organismo idéneo para conocer y
resolver las controversias con respecto a la interconexiéon a una red de transporte es el
Panel de Expertos regulado en el Titulo VI de la Ley General de Servicios Eléctricos. Esta
es una institucién que ya juega un rol relevante en la Ley de Servicios del Gas, en particular
en caso de discrepancias acerca de la valorizacién de las instalaciones de gas por parte de
la CNE®*"! 0 sobre el procedimiento de revision del limite de rentabilidad a cargo del mismo

369 Articulo 70 de la Ley N°34/1998 de Hidrocarburos de Espaiia.
370 Seccidn 19 de la Gas Act de 1986 de Reino Unido.
371 Articulo 29 quater del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.
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6rgano®’2. Asimismo, este Panel ha conocido de controversias similares relativas al acceso
a las redes eléctricas, por lo que cuenta con un conocimiento técnico para resolver estos
problemas en el mercado del gas®”™.

Si se regulase de esta forma el régimen de acceso abierto a las redes de transporte, la
normativa chilena cumpliria con los estandares de la Unién Europea sobre la materia, cuyos
Estados miembro deben cumplir con la exigencia de permitir el acceso abierto a terceros a
través del sistema Third-Party Access o TPA, contemplado en forma primaria en la Directiva
2009/73/CE3", Asi, el articulo 32 de la Directiva establece que:

Los Estados miembros garantizaran la aplicacién de un sistema de acceso de
terceros a la red de transporte y distribucién y a las instalaciones de GNL
basado en tarifas publicadas, aplicables a todos los clientes cualificados,
incluidas las empresas de suministro, de forma objetiva y sin
discriminacién entre usuarios de la red®’.

Por otra parte, el articulo 34 de la Directiva establece que los Estados miembro deberan
garantizar el acceso por parte de las empresas y clientes cualificados a las redes de
gasoductos. Asimismo, se sefiala la exigencia de que se pongan en practica “los objetivos
de un acceso equitativo y abierto, para conseguir un mercado competitivo de gas natural y
evitar cualquier abuso de posicion dominante, teniendo en cuenta la seguridad y la
regularidad de los suministros, la capacidad que esté disponible o pueda estarlo en
condiciones razonables, y la proteccion del medio ambiente®®”. Para una adecuada

372 Articulo 30 bis y siguientes del Decreto con Fuerza de Ley N°323 de 1931, Ley de Servicios de Gas.

373 A modo de ejemplo, véase el Dictamen N°23-2017, “Minera Sierra Gorda SCM con Transmisora Mejillones
S.A., sobre régimen de acceso a la Linea 2 x 220 kV Encuentro — Sierra Gorda”, de fecha 26 de marzo de 2018;
y Dictamen N°9-2019, “Discrepancia de Transmisora Valle Allipén S.A. contra Hidroeléctrica El Manzano S.A. e
Hidroeléctrica El Canelo S.A. respecto del régimen de acceso abierto”, de fecha 16 de septiembre de 2019,
ambos del Panel de Expertos contemplado en la Ley General de Servicios Eléctricos.

374 Para una breve revision de la historia de la implementaciéon del sistema de acceso abierto en la Unién
Europea, véase Nadine Haase, «European gas market liberalisation: Are regulatory regimes moving towards
convergence?» (Oxford Institute for Energy Studies, 2008), 48-50, disponible aqui.

375 Véase también «Access to infrastructure, exemptions and derogations», Comision Europea, acceso el 20 de
septiembre de 2021, disponible aqui.

376 |_a disposicion sostiene que, para tal efecto, “podran tenerse en cuenta los siguientes elementos:

a) la necesidad de denegar el acceso en caso de incompatibilidad de las especificaciones técnicas que no pueda
subsanarse de forma razonable;

b) la necesidad de evitar las dificultades que no puedan subsanarse de forma razonable y puedan perjudicar a
la produccion eficiente futura, actual y prevista de hidrocarburos, incluida la de zonas de viabilidad econ6mica
marginal;
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consecucion de estos objetivos, la disposicion exige a los Estados miembro establecer
mecanismos de solucion de conflictos relativos al acceso.

Por ultimo, el articulo 35 del cuerpo normativo comunitario sefiala que las compafias
podran denegar el acceso a la red alegando falta de capacidad o en caso de que el acceso
a la red impida cumplir las obligaciones de servicio publico. Esta denegacién debera
motivarse Y justificarse debidamente. No obstante, los Estados miembro deberan adoptar
las medidas necesarias para que las empresas efectlen las mejoras necesarias en sus
redes para un adecuado acceso, “siempre que hacerlo sea econémicamente viable y que
un cliente potencial esté dispuesto a correr con los gastos que ello suponga”.

Del mismo modo, y dando cumplimiento a los lineamientos establecidos por la Directiva de
la Unién Europea, el articulo 70 de la Ley de Hidrocarburos espafiola®”’, regula el acceso
de terceros a las instalaciones de transporte de gas natural, sobre la base de condiciones
objetivas, no discriminatorias, y por el que se pagara una tarifa establecida por la CNMC.
Asi, se establece que:

1. Los titulares de las instalaciones deberan permitir la utilizacion de las mismas
a los Consumidores Directos en Mercado®® y a los comercializadores que
cumplan las condiciones exigidas, mediante la contratacion separada o
conjunta de los servicios de transporte, regasificacion y almacenamiento, sobre
la base de principios de no discriminacion, transparencia y objetividad. El precio
por el uso de las redes de transporte vendra determinado por los peajes en
vigor. [...].

2. Sin perjuicio del desarrollo reglamentario de lo previsto en el presente articulo,
la Comisiéon Nacional de los Mercados y la Competencia aprobara mediante
Circular la metodologia y las condiciones de acceso y conexion que
comprendera el contenido de las solicitudes y permisos, los criterios
econdmicos, los criterios para la evaluacion de la capacidad, los motivos para
su denegacion, el contenido minimo de los contratos, y las obligaciones de
publicidad y transparencia de la informacion relevante para el acceso y la
conexion.

c) la necesidad de respetar las necesidades razonables y debidamente justificadas del propietario o del gestor
de la red de gasoductos previa para el transporte y tratamiento del gas y los intereses de todos los demas
usuarios de la red de gasoductos previa o de la red o de las instalaciones de transformacién o gestién que
puedan resultar afectados, y d) la necesidad de aplicar las disposiciones legislativas y los procedimientos
administrativos nacionales en vigor, de conformidad con el Derecho comunitario, para la concesién de las
autorizaciones para la produccioén o el desarrollo de fases previas del proceso”.

377 Ley N°34/1998 de Hidrocarburos de Esparia.

378 E| articulo 58 literal e de la Ley N°34/1998 de Hidrocarburos de Espafia sefiala que los Consumidores
Directos en Mercado son los consumidores finales, que adquieren gas para su propio consumo y acceden
directamente a las instalaciones de terceros.
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3. En el caso del acceso a instalaciones de regasificacion, almacenamiento
basico, transporte y distribucion, el acceso sera regulado. La planificacion
obligatoria determinara el caracter basico de los almacenamientos en base a
criterios econdémicos y técnicos, asi como las necesidades de almacenamiento,
tanto estratégico como operativo, para el funcionamiento eficiente del sistema.
En el caso de los almacenamientos no basicos, incluidos con caracter indicativo
en la planificacion, el acceso serd negociado con base en criterios
transparentes, objetivos y no discriminatorios. Las instalaciones quedaran
excluidas del régimen retributivo del sistema de gas natural. [...].

4. Podra denegarse el acceso a la red en caso de insuficiente capacidad o cuando
el acceso a la red impidiera cumplir las obligaciones de suministro que se
hubieran impuesto o debido a dificultades econdmicas y financieras graves que
pudieran derivarse de la ejecucién de los contratos de compra obligatoria, en
las condiciones y con el procedimiento que se establezca siguiendo los criterios
de la legislacion uniforme comunitaria que se dispongan [...].

5. Con caracter excepcional, se podra exceptuar de la obligacion de acceso de
terceros en relacion con determinadas instalaciones nuevas o las
modificaciones de instalaciones existentes que supongan aumento significativo
de capacidad o que permitan el desarrollo de nuevas fuentes de suministro de
gas que por sus caracteristicas singulares asi lo requieran, de acuerdo con el
procedimiento de autorizacion de la exencidn recogido en el articulo 71 de la
presente Ley.

C. Regulacion del limite de rentabilidad de las distribuidoras de GN

En relacién con la rentabilidad de distribuidores de GN, expusimos la situacién que afecta
a Metrogas, que a través de una empresa integrada verticalmente y no sujeta a regulacion,
como es Agesa, aumento el costo de la prestacion de su servicio de distribucion de GN, lo
que ha afectado y sigue afectando -y, si no se remedia, seguira afectando hasta el 2030-
el precio del gas natural residencial pagado por los clientes de Metrogas.

El problema descrito, afortunadamente, tiene una solucion muy sencilla. Consiste en
derogar el articulo 33 quinquies de Ley de Servicios de Gas y el articulo 12 transitorio de la
Ley N°20.999, junto con agregar una nueva norma que establezca que el calculo de
rentabilidad de la Ley de Servicios del Gas considere la rentabilidad de todo el grupo
econdémico verticalmente integrado.
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