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1. Introduccion y Antecedentes

Las funciones del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccidn incluyen la
fjacion de tarifas de los sectores sanitario, eléctrico y de telecomunicaciones y la
definicion de la politica de proteccidn al consumidor, con una periodicidad de cuatro
a cinco anos. Para apoyar la realizacion de estas funciones, durante los anos 2008 vy
2009, se contrataron los siguientes estudios:

1.- "Andlisis de tres elementos de la ejecucidn de la politica de proteccion al
consumidor, con énfasis en la comparacion con las mejores prdacticas de otros paises”,
desarrollado por Fuentes Asesorias e Invs. Ltda.

2.- "Revisidon y andlisis de metodologias de cdlculo de tasa de costo de capital en
sectores regulados”, desarrollado por Eduardo Walker y Cia. Ltda.

3.- "Cuantificacion de las economias de escala en el sector sanitario”, desarrollado por
SCL Econometrics S.A.

4.- "Andlisis de la tarificacion por sobreconsumo de los sectores sanitario y eléctrico”,
desarrollado por Fuentes Asesorias e Invs. Ltda.

5.- "Regulacién del Mercado de Corretaje de Propiedades”, desarrollado por GTD
Ingenieros Consultores Ltda.

Con el objeto de que la Division Desarrollo de Mercados del Ministerio de Economia
disponga de una opinidn independiente sobre estos trabajos y sobre el rol que estdn
cumpliendo los estudios contratados a expertos externos para efectos del
cumplimiento de los objetivos de esta Divisidon es que se contratd esta Consultoria. El
objetivo general es evaluar los cinco estudios recién identificados. Adicionalmente, se
establecieron los siguientes objetivos especificos:

1. Sintetizar los cinco estudios antes referidos y las respectivas bases técnicas en las
que se sustentaron.

2. Readlizar un andlisis critico de los principales antecedentes revisados, metodologias
utilizadas, andilisis desarrollados y conclusiones obtenidas en estos cinco estudios,
en consistencia con sus respectivas bases técnicas.

3. Ofrecer recomendaciones sobre la forma en que la Divisibn Desarrollo de
Mercados podria obtener un mayor rendimiento de los recursos destinados a la
confratacién de estudios a expertos externos.

A continuacién se presenta la evaluaciéon realizada a cada uno de los trabajos

considerados. En cada uno de los casos, el andlisis sigue el mismo esquema: en primer

lugar se presentan el objetivo general y los objetivos especificos establecidos por la

Division de Desarrollo de Mercados del Ministerio de Economia. Posteriormente se
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sintetiza el referido estudio y finalmente se realiza un andlisis critico del estudio. Después
de la evaluacion de los cinco estudios, se enumeran algunas recomendaciones para
que la Divisién de Desarrollo de Mercados obtenga un mayor rendimiento de futuras
confrataciones de estudios.

2. Anadlisis del estudio: “Analisis de Tres Elementos de la Ejecucion de Politica de
Proteccién al Consumidor, con Enfasis en la Comparacién con las Mejores Practicas
de otros Paises”.

2.1. Antecedentes

El estudio "Andlisis de Tres Elementos de la Ejecucioén de Politica de Proteccion al
Consumidor, con Enfasis en la Comparaciéon con las Mejores Prdcticas de ofros Paises”
fue realizado por Economik Ltda., siendo los senores Fernando Fuentes y Eduardo
Saavedra los Investigadores Responsables. El respectivo Informe Final estd fechado en
18 Marzo de 2009.

Las Bases Técnicas definieron como objetivo general para el mencionado estudio, el
realizar “un andlisis conceptual y aplicado, que considere las mejores prdcticas de
paises mdas avanzados en proteccidon al consumidor y que derive en recomendaciones
fundadas para los siguientes aspectos de la ejecucion de la politica de proteccion al
consumidor: i) distribucién de responsabilidades entre agencias de proteccién al
consumidor y fiscalizadores sectoriales; ii) criterios técnicos para la elaboracion de
estudios de informacién comparativa entre proveedores y; facultades u herramientas
de intervencion de las agencias de proteccién al consumidor (facultades regulatorias,
fiscalizadoras, impulso a la autorregulacién, etc.)”. Adicionalmente, se establecieron
los siguientes objetivos especificos:

a) Levantar las visiones que tengan del Sernac, empresas y asociaciones de empresas
y de consumidores, sobre los aspectos de la ejecucion de la politica de proteccion
al consumidor, senalados en el objetivo general.

b) Revisar y procesar la literatura conceptual y prdctica relevante, con énfasis en la
que describa y analice las mejores prdacticas en otros paises referidas a los aspectos
identificados en el objetivo general. Revisar al menos la informacion pertinente a
EEUU, Reino Unido, Australia, y OECD.

c) Analizar la informacién recopilada y plantear recomendaciones fundadas de
politica publica.

2.2. Sintesis del Estudio:



El Sernac es una institucion creada al alero de la ley 19.946 (Ley sobre Proteccién de los
derechos de los Consumidores). Su mision es informar, educar y proteger a los
consumidores. Para ello, estd facultada para solicitar informacién, mediar en
controversias entre proveedores y consumidores, denunciar infracciones a la ley ante
Tribunales competentes y representar a los consumidores en juicios de interés general.
Ademds, puede realizar estudios y desarrollar programas de educacion en el dmbito
de su competencia. La normativa no le entrega al Sernac facultades regulatorias ni
fiscalizadoras. La ley incluye un articulo que establece su cardcter supletorio.

El tratamiento especial a los consumidores es justificado por la existencia de 3 fallas de
mercado: la existencia de asimetrias de informacidn entre proveedores vy
consumidores, los costos de transaccidon que enfrentan los consumidores para
garantizar la efectiva aplicaciéon de la ley ante Tribunales y la presencia de
racionalidad limitada. Estas fallas de mercado son relacionadas por los autores del
estudio con la normativa de proteccién al consumidor, planteando que la existencia
del Sernac contribuye a atenuar los problemas que tales fallas ocasionan. Asi, los
estudios y programas de educacidn que éste realiza contribuyen a disminuir los
problemas de asimetrias de informacion y a reducir costos de transaccion de averiguar
las caracteristicas del producto mientras que la representacion ante tribunales reduce
los costos que el consumidor individual enfrenta al tratar de defender sus derechos por
la via judicial. Plantean que la relaciéon entre el Sernac y ofras Agencias también se
relaciona cony tiene efectos en, tales fallas de mercado. Asi por ejemplo, el tener una
ventanilla Unica facilita hacer los trdmites versus la situacién de tener que recurrir a dos
instituciones distintas para hacer un reclamo (o bien tener que averiguar en qué
institucion se debe hacer el reclamo).

La metodologia para el levantamiento de informacion sobre la vision que el Sernac, las
empresas y asociaciones de empresas y consumidores tienen sobre aspectos de la
politica de proteccion al consumidor considerd 3 etapas.

1. Definicién de cuestionario: este considera los siguientes 4 grupos de preguntas: i)
Relacionadas con aspectos generales de proteccion a los consumidores
(incluyendo percepcidén sobre sistema de multas, accidn colectiva vy
funcionamiento y rol de asociaciones de consumidores); ii) Relacionadas con las
facultades del Sernac y con las actividades que este organismo realiza; iii)
Relacionadas con la distribucidon de responsabilidades entre el Sernac y ofras
agencias del Estado (se incluyen preguntas sobre la participacion del Sernac en los
Tribunales de Justicia y el funcionamiento de la ventanilla Unica) y iv) Relacionadas
con el rol y la pertinencia de los estudios empiricos llevados a cabo por el Sernac.
Ademds se incluye al final del cuestionario una pregunta abierta relacionada con




3.

temas no cubiertos en las preguntas anteriores que pudieran ser importantes en el
andlisis de la politica de proteccion a los consumidores.
Definicién de instituciones a investigar: se entrevisté al Sernac, dos agrupaciones de

empresas relacionadas con el comercio, dos agrupaciones de consumidores y dos
organismos fiscalizadores sectoriales. Ninguno de estos entrevistados (a excepcion
del Sernac) fueron identificados en forma individual en el estudio.

Realizacion de entrevistas.

Las principales conclusiones del levantamiento de visiones realizado son las siguientes:

a)

b)

En relaciéon a la proteccién al consumidor:

Hay consenso entre los entrevistados en que el modelo de economia de mercado
requiere de una institucionalidad de defensa de los consumidores. Todos los
entrevistados justifican esta necesidad en la existencia de asimetrias de
informacion, agregando las asociaciones de empresa y agencias enfrevistadas
razones relacionadas con la reduccion de costos de transaccion (por ejemplo “la
necesidad de proteger a los agentes de mercado con dificultades para
organizarse”).

Se percibe gque las multas no son disuasivas: hay referencias al bajo monto, a la
arbitrariedad y poca preparacion de los jueces para aplicarlas y a las dificultades
que fienen las pequenas empresas para defenderse. Se hace referencia a que el
costo enimagen a veces es mayor que la multa misma.

Las visiones sobre el rol de las asociaciones de consumidores es coincidente en la
escasez de recursos para estas instituciones pero hay divergencias en cuanto a su
rol. Asi, empresarios y agencias dudan de su efectividad producto de la existencia
de ciertos conflictos de interés (como consecuencia del origen del financiamiento),
de su baja representatividad y profesionalizacion.

No hay una visibn positiva sobre las acciones colectivas, aunque las razones
divergen. Consumidores reclaman por lo complicado de su aplicacién, reguladores
plantean que son mal implementadas por los propios demandantes y que hay una
mala tipificacion de las faltas lo que reduce su aplicabilidad. Los empresarios
plantean que el resultado prdctico de esta herramienta no ha sido positivo, dando
origen a una “industria del reclamo”.

Facultades del Sernac. Ambas asociaciones de consumidores (AC) consideran la
necesidad de tener un ente fiscalizador pero perciben conflictos entre su rol y el del
Sernac. Se menciona por ejemplo que los reclamos deberian realizarse ante las AC

1 En el estudio no se entregan detalles de este proceso (cudntas personas entrevistadas en
cada organizacién, entrevista por escrito o “en persona”, posicién del entrevistado en la
organizacién, etc.).



d)

para que el Sernac se concentrara en fiscalizacion. En el caso de los fiscalizadores,
mientras uno dice que la operacion del Sernac es deficiente y que deberia
concentrarse en fiscalizacion y en la defensa de la transparencia de la informacién,
el otro fiscalizador dice que el Sernac tiene pocas facultades y que requiere
facultades resolutivas. Sélo se provee la informacidn de una asociacion de
empresas (AG2) la que es critica del rol del Sernac manifestando que es “poco
profesional”.

Responsabilidades entre Agencias. El Sernac considera que sus facultades estdn
claras pero reconoce la existencia de problemas de coordinacién con reguladores
sectoriales. Todos los agentes reconocen que en ocasiones la coordinaciéon entre
agencias es complicada, lo que es atribuido a motivos tales como la existencia de
regulacioén sectorial especifica, la existencia de un eventual las diferentes funciones
objetivo de las agencias: mientras el Sernac tiene un sesgo a favor de los
consumidores, las agencias privilegian la estabilidad del sector.

Rol y pertinencia de estudios del Sernac. El Sernac desarrolla 3 tipos de estudios
(comparativos, andlisis de calidad y verificacion de cumplimiento de normatival).
Reconoce dificultades en tal tarea (se requiere no-arbitrariedad en la seleccion de
industria a analizar y un tratamiento cuidadoso de los resultados del estudio), pero
considera que ha ido mejorando con el tiempo. Las AC estdn de acuerdo con la
realizacion de estudios, consideran que se deberian realizar en forma periédica,
dando publicidad a sus resultados, asi como también se deberian extender a otros
sectores. Asociaciones gremiales y fiscalizadores tienen una opinién mdas cauta al
respecto. Ambos critican la existencia de un sesgo de interpretaciéon por parte del
Sernac vy les preocupa el impacto en la imagen de la empresa pues consideran
qgue las empresas no pueden defenderse, lo que es especialmente preocupante
cuando se sacan conclusiones incorrectas.

Los autores plantean que en una economia de mercado la politica de proteccién al
consumidor se justifica por tres “fundamentos”

1)

2)

Asimetrias de Informacién: “El engano”. Al respecto plantean que la existencia de
asimetrias de informacidon resulta en los tradicionales problemas de seleccion
adversa y riesgo moral, los que perjudican al consumidor. En aquellos casos en que
los mecanismos de mercado resultan insuficientes para solucionar tales problemas
(acceso a informacion es demasiado costoso, por ejemplo) se justifica la
intervencion del Estado, la que puede tomar diversas formas. Entre estas se puede
mencionar la entrega de informacion estandarizada, la abolicibn de normas que
impiden la diseminacion de la informacién (ej. Prohibicion de compararse con el
rival) y la prohibicién y castigo de entregar informacion falsa.

Contratos incompletos, debilidad institucional y comportamiento oportunista: “La
inepftitud”. Se plantea que los contfratos incompletos resultan en comportamiento

)



oportunista (“agentes racionales utilizardn los espacios que le dejen los vacios
legales para su propio provecho personal..”) del tipo incumplimiento de garantias y
plazos por ejemplo, que van en perjuicio del consumidor. De ahi la necesidad de
protegerlo. Se plantea en todo caso que “el mero hecho de que existe potencial
abuso de poder de mercado en contra de los consumidores no es una razéon
suficiente para justificar una politica de protecciéon a los consumidores..”

3) Consumidores racionalmente limitados: “La tfontera”. Consumidores tienen
racionalidad limitada lo que les impide, entre otros, analizar temas complejos.

Los autores plantean que estos tres fundamentos son interdependientes y se potencian
entre si. A su vez, ellos plantean que de esta interaccion, se derivan los 3 elementos de
politica de proteccion al consumidor que se analizan en el trabagjo.

Antes de revisar la experiencia internacional, los autores describen la experiencia
chilena. Al respecto, plantean quelas entrevistas sugieren que no existe la conviccion
de que el marco regulatorio opere en forma eficaz y se critica los costos que pueden
generar en las empresas algunas de las actividades que lleva a cabo el Sernac en el
uso de sus facultades. Los autores plantean que “da la impresion de que en términos
culturales nuestro pais alun no incorpora plenamente la validez del ejercicio de los
derechos de los consumidores valordndose mds intensamente la necesidad de que
exista un ambiente propicio a la inversion para solventar el crecimiento futuro vy la
superacion de la pobreza”. Clasifican la protecciéon al consumidor como un bien
superior, lo que seria consistente con la reticencia en nuestro pais (a excepcion de las
AC) a la implementacion de una politica que “cuando es mal utilizada ... baja las
tasas de ganancia de las empresas lo cual podria inducir a una menor inversion de
largo plazo”. También explica, segun los autores, la existencia de un “marco legal con
debilidades para una eficaz ejecucién de los objetivos estratégicos de largo plazo de
la politica de proteccién a los consumidores”.

Los autores consideran que el cardcter supletorio del Sernac pone a la ley del
consumidor en una situacion desmejorada. En el caso de las AC, plantean que
diversas normativas legales impiden que constituyan un real contrapeso a las
empresas. A su vez, las multas no serian suficientes para disuadir incumplimientos a la
normativa.

Los autores plantean que es dificil comparar las experiencias entre paises debido a: 1)
cambios tedricos en economia de la informaciéon y comportamiento estratégico han
cambiado las visiones y se estd en una fransicion hacia nuevas prdcticas y 2)
importancia de variables socioculturales en la definicion de politica de proteccion al
consumidor.



A pesar de lo anterior, en base a la informacidn proporcionada por los autores es
posible hacer el siguiente cuadro comparativo:

Pais / Politica proteccion al Consumidor Facultades
organismo
OECD - Evaluar que beneficio > Costo; ello determina - Se prescribe la necesidad de que
que no es evidente el momento para llevar a los procedimientos aplicables
cabo una politica./1 proporcionen a los consumidores
- Reconoce que la apertura obligatoria de la acceso a mecanismos justos,
informacion es un instrumento importante, se faciles, oportunos y efectivos, sin
debe explorar sus resultados considerando sus incluir cargas o costos innecesarios.
consecuencias directas e indirectas sobre los Autores plantean que esto se aplica
consumidores. a la funcién de proteger a los
- Las politicas deben ser evaluadas consumidores y las formas como
cuidadosamente antes de su aplicacién ya que | ello se materializa.
la complejidad de la conducta de los - En el caso de la OFT, la OECD
consumidores puede llevar a resultados en que reconoce la importancia de que los
el costo sea mayor que el beneficio. temas de competencia y de
- La proporcién de consumidores bien proteccién al consumidor sean
informados debe tenerse en cuenta en la fratados conjuntamente por una
evaluacion del costo e impacto de las politicas. misma agencia
Australia Agencia: ACCC (Australian Competition and i) Promover la competencia
Consumer Commission) efectiva y la informacién entre
mercados
ii) Impulsar comercio justo y
proteger a los consumidores
ii) Regular servicios de
infraestructura y ofros mercados
con niveles de competencia
restringidos
EEUU Distintas agencias: FTC: proteger a los consumidores de
United States Consumer Product Safety engano y fraude. Tiene funciones
Commission en politica de competencia.
Federal Trade Commission (FTC)
FTC posee poderes explicitos para
solicitar antecedentes.
Reino Unido Agencia: Office of Fair Trading (OFT) OFT: autoridad en materia de
competencia y consumidores

(1) A partir de ello los autores del informe extrapolan que no es claro que estudios que son costosos y en
los que existe racionalidad limitada por parte de los consumidores, deban realizarse.

En relaciéon a la realizacidon de estudios:

- OECD: Plantea que es

importante

identificar las

mejores prdacticas en la

conduccién de estudios de mercado, de manera de incrementar la efectividad
del tfrabajo realizado y su confiabilidad por parte de la sociedad como conjunto.
Ademds, establece recomendaciones para el proceso y argumenta la necesidad
de contar con procedimientos objetivos y preestablecidos.

Australia: Desarrolla estudios de mercados especificos; el criterio usado para
seleccidn es el relativo nivel de riesgo (no hay mas informacion).



EEUU: Si bien los autores plantean que “No existe documentacion de detalle que
expliqgue la forma en que se toman las decisiones para efectos de desarrollar
estudios especificos”, a partir de lo informado de un texto de la OECD: se plantea
que parte importante de los estudios son el resultfado de peticiones de oftras
reparticiones del Estado. Para garantizar la buena calidad y seriedad de los
estudios la FTC debe someter los datos que utiliza a escrutinio publico antes que la
informacién sea utilizada en un estudio definitivo.

Reino Unido: Los criterios descritos por la OECD para el caso de OFT son: i) seleccion
por razones de conflictividad (entre ofras) pero no se entrega un criterio objetivo
para la definicibn de mercado a estudiar. ii) Se argumenta expresamente
necesidad de que la calidad de los estudios sea la apropiada. La OFT tiene una
guia para el desarrollo de estudios de mercado. Entre los criterios para la seleccion
de mercado menciona: i) escala e importancia del problema detectado en
términos de la productividad y el crecimiento econdmico, ii) percepcion de que
beneficios del estudio son mayores que los costos vy iii) conviccion de que la OFT es
el organismo adecuado para llevar a cabo la investigacion. Una vez que se decide
implementar el estudio, se publica esta decision indicando los términos de
referencia y alcance del mismo. Posteriormente publica los resultados

Unién Europea: (segun informe OECD): La seleccidn de temas a investigar se basa
en la conflictividad observada (reclamos) o la percepcidon de problemas en la
operacion del mercado, tales como barreras a la entrada o declinacion en la tasa
de innovacion. Se plantea la presentacion publica de los resultados de los estudios
y consulta abierta para comentar los resultados preliminares antes de la edicion
definitiva del texto correspondiente.

Finalmente, se mencionan las siguientes recomendaciones de la International
Organization for Standardization (ISO) para la elaboracion de los estudios: i)
seleccion de las muestras debe ser aleatoria; ii) métodos de testeo deben coincidir
con estdndares reconocidos internacionalmente, iii) para minimizar errores puede
ser conveniente informar a las empresas involucradas los resulfados de los tests
realizados para que estas puedan efectuar comentarios antes de la publicacion de
la informacién.

Las principales conclusiones a las que llegan los autores del estudio son las siguientes:

La percepcion general del rol del Sernac es disimil dependiendo de la organizacion
consultada. Las AC plantean que los consumidores estdn en una posicion
desventajosa frente a las empresas, criticando la falta de atribuciones del Sernac y
sus propios problemas de financiamiento. Las AG se muestran desconfiadas del
actuar del Sernac, creen que tienen un sesgo que puede conducir a perjudicarlas
en forma innecesaria; temen también el uso politico de tal institucion. Los



fiscalizadores plantean la existencia de “dreas grises” en las que sus actuaciones se
contraponen con las del Sernac.

Consideran que no hay un acuerdo respecto de la importancia prdctica que debe
tener la politica de proteccidon al consumidor, afirmando que ésta es un bien
superior. La debilidad institucional del Sernac seria consecuencia de la falta de
consenso antes mencionada. Destacan la contradiccion que existe entre las
necesidades de fomento de un sector y las actividades de proteccion. Para
superar la debilidad institucional se debe esclarecer la relacidén entre eficiencia
econdmica y proteccién de los consumidores.

La evolucion de la teoria econdmica ha implicado cambios en los enfoques
prdcticos aplicados en los paises, pero destacan que prima el andlisis costo —
beneficio.

La intervencion del Estado en esta actividad se fundamenta en la existencia de
asimetrias de informacion que no pueden ser resueltas por el mercado en forma
eficiente, en los problemas ocasionados por los contratos incompletos y en los
problemas de racionalidad limitada del individuo.

En cuanto a la experiencia internacional, plantean que con la excepcidon de EEUU,
la politica de proteccion al consumidor radica en instituciones con facultades mds
amplias que en Chile, incorporando temas de competencia (antimonopolio)
Respecto de la realizacion de estudios, los paises analizados se preocupan de los
mecanismos de fransparencia y objetividad para la eleccion de mercado a
analizar como de metodologia y publicacion.

A partir de lo anterior, hacen las siguientes recomendaciones de politica:

1)

2)

3)
4)
5)

6)

Revisar el tema de la supletoriedad que establece la ley. Se requiere crear una
instancia de coordinacién entre las distintas instituciones involucradas que posibilite
un acuerdo de trabajo ex — ante que sea fransparente y vinculante para las
agencias gubernamentales.

Creacion de tribunales econdmicos o en su defecto de un tribunal paralelo al TDLC
especializado en temas de proteccién al consumidor. Si ello tampoco resulta, una
tercera alternativa es dar facultades resolutivas al Sernac (en primera instancia).
Crear un mecanismo para fortalecer el financiamiento de las AC en forma
transitoria para profesionalizar sus directivas.

Definir a nivel reglamentario la obligacion de las empresas de llevar un registro
publico de los reclamos recibidos.

Establecer la inhabilidad y dedicaciéon exclusiva para que el Director del Sernac y
Directores Regionales puedan postular a cargos de representacion publica.
Establecer por via reglamentaria un protocolo que perfeccione los procedimientos
para determinar los estudios que lleve a cabo el Sernac.



2.3. Analisis Critico del Estudio

A continuacion se analiza el cumplimiento de cada uno de los objetivos especificos
planteados para este trabajo:

Levantamiento de visiones del Sernac y terceros sobre aspectos de la politica de
proteccién al consumidor (Objetivo especifico 1).

El primer objetivo especifico consiste en analizar las percepciones que terceros y el
mismo Sernac tienen sobre su actuar. En lo formal, se cumple el objetivo pues se
abordan todas las temdaticas solicitadas asi como también se cumplid con el perfil de
los entrevistados solicitado en las bases.

Para lograr un mejor andlisis de las respuestas de las entrevistas hubiera sido
recomendable entregar antes de los reportes de los resultados, un completo
funcionamiento de la normativa que rige el Sernac, incluyendo aspectos relacionados
y posteriormente discutidos como la magnitud de las multas, el financiamiento de las
AC e incluso revision de prensa que resumiera la percepcion de la opinidon publica al
respecto. A lo largo del trabajo se entrega informacion sobre el funcionamiento del
Sernac pero esta se encuentra muy dispersa a través de las diversas secciones del
estudio. Hubiera sido recomendable contar con una seccion al comienzo del trabajo
que diera el contexto de la discusion entregando detalles no sélo de la normativa y su
institucionalidad sino también algunas estadisticas de su actuar, como por ejemplo:
scudntos estudios se publican al ano?, gexiste alguna periodicidad o estacionalidad
en la realizacion de los estudios?, 3en qué sectores / mercados se realizan?2. Esta
contextualizacidn no es incluye en las bases técnicas pero hubiera sido un aporte al
estudio, ademds de ser probablemente poco costoso para los autores de realizar. 2

En relacion al cuestionario utilizado, cabe la duda sobre si los autores se cercioraron
antes de realizar las entrevistas del grado de conocimiento de la ley del Sernac por
parte de los entrevistados. No hay informacién al respecto. Por otro lado, algunas
preguntas son “inductivas” asi como ofras incluyen un sesgo en su redaccién, lo cual
puede haber afectado las respuestas. Sorprende que se hagan preguntas sobre el
funcionamiento de AC pero se deje de lado hacer preguntas sobre la relaciéon de las
AG con los consumidores. Un aspecto que quedd fuera del cuestionario pero que
tiene gran importancia (segun se analizard mds adelante) es el tema institucional del

2 Hubiera sido muy interesante si se hubiera realizado una encuesta a consumidores no
organizados en torno al grado de conocimiento que tienen sobre sus derechos y sobre las
facultades del Sernac. Se entiende en todo caso, que ello estd fuera de los objetivos de este
estudio.
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Sernac (como se nomina su autoridad, como se determina su presupuesto,, etc.). No
hay informacidén en torno a si este cuestionario fue aprobado por el Ministerio.

En relacion a la metodologia propiamente tal utilizada para el levantamiento de las
visiones, no es posible pronunciarse en torno a su representatividad pues no se enfrega
mucha informacién sobre los entrevistados. Asi por ejemplo no se sabe si AG
entrevistadas tienen muchos o pocos reclamos del Sernac, si corresponde a un sector
con mds o menos asimetrias de informacion, cémo es el tamano relativo de los
consumidores en relacién al tamano efectivo de los proveedores, entre otros, todos
elementos determinantes para poder ponderar en forma adecuada las respuestas de
los entrevistados. Si bien hacer un trabajo empirico mds profundo estaba fuera del
alcance de este estudio, las bases podrian haber detallado mds caracteristicas de los
enfrevistados de modo de garantizar la mayor representatividad posible de los
resultados.

La presentacién de las respuestas de los entrevistados no siempre se entrega en forma
completa. Asi por ejemplo, en ocasiones sdlo se entrega la vision de una AG o de una
AC. No queda claro en tales casos si la institucidon no incluida en el reporte piensa lo
mismo que los incluidos, o bien que respondieron algo distinto que los autores
consideraron poco relevante. Esto también genera dudas en torno a la
representatividad de las visiones. En consecuencia, surge la duda de cudn objetiva y
completa es el resumen de las visiones presentadas por los autores. Para evaluarlo seria
necesario contar con las respuestas completas al cuestionario por parte de los
entrevistados. Al menos, los autores podrian entregar tal informacion directamente al
Ministerio, lo que no se sabe si efectivamente ocurrié. Este punto es importante
especiaimente dado que en las secciones posteriores se percibe una cierta fendencia
de los autores a “hacer suyos” los comentarios de algunos entrevistados,
especialmente el de las empresas y en ocasiones de los fiscalizadores.

La presentacion de la informacién no fue hecha en forma amigable, dejando al lector
la tarea de sacar las conclusiones. Sélo en las conclusiones del estudio se presenta un
resumen de lo que los autores concluyeron de las enfrevistas, lo que como se
destacard después, no siempre coincide con la lectura de la evidencia de este
consultor. 3

Revision de la literatura conceptual (Objetivo especifico 2):

3 Hay ademds muchas repeticiones de texto alo largo de la seccidén (y en menor grado del
trabajo completo).
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La revision de la literatura conceptual es en ocasiones mds extensa de lo necesario.
Antes de enfrar en el andlisis mdas profundo de los fundamentos que justifican la
existencia de una politica publica de proteccidén al consumidor, ésta es asimilada a
una externalidad. Sin embargo no es claro que tal paralelo sea el correcto.
Posiblemente un andlisis de tipo bien publico hubiera sido mds apropiado.

Posteriormente, los autores plantean que la literatura justifica la participacion del
estado en la proteccién a los consumidores en base a tres fallas de mercado que
impiden alcanzar el equilibrio 6ptimo:
- ‘"elengano” (asimetria de informacion)
- “laineptitud” (contractos incompletos y comportamiento oportunista)

“la tontera” (racionalidad limitada).

El primer aspecto a comentar es que la rotulacion de los casos es bastante
inapropiada, mds alld de inducir a error en ocasiones. Asi, se debe considerar que los
problemas que surgen producto de la existencia de asimetrias de informacién no
necesariamente se deben a “enganos”. El mismo problema de los limones de Akerlof
se origina en la imposibilidad de probar la calidad del bien y en el temor del individuo
a contfratar sabiendo que su posicion es desventajosa porque maneja menor
informacioén. Por otfro lado, los problemas que ocasionan los contratos incompletos no
pueden ser atfribuidos a una inepftitud; a veces los costos de transaccién son tan altos
que agentes totalmente aptos deciden que no vale la pena escribir un contrato
completo. Finalmente, asociar la racionalidad limitada a “la tontera” no sélo es
inapropiado sino ademds es incorrecto e inconsistente con el sentido que tiene el
concepto de racionalidad limitada en la literatura de comportamiento del
consumidor. Adicionalmente, tal literatura no relaciona la racionalidad del individuo
con la inteligencia. La literatura econémica plantea que un individuo es racional no
cuando es inteligente sino cuando maximiza en base a la informaciéon que tiene. En
consecuencia, una persona puede ser muy inteligente pero no comportarse de
manera racional sino que lo hace de manera totalmente impulsiva.

En el caso de los confratos incompletos, el uso de comportamiento oportunista
tampoco es del todo afortunado pues la literatura de organizaciéon industrial asocia
ese concepto a la extraccion de cuasi-rentas en presencia de activos especificos. Por
otro lado, los ejemplos que dan los autores para ilustrar este caso tienen mds que ver
con un problema de derechos de propiedad mal definidos que con un
comportamiento oportunista tradicional. Por otro lado, y en un aspecto mds de fondo,
la existencia de “comportamiento oportunista” o de imprecision en la definicion de los
derechos de propiedad no parece un argumento suficiente para justificar la
proteccion a los consumidores pues existen otras alternativas que podrian ser mdas
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baratas como podria ser capacitar a los jueces que trabajan en tribunales para
resolver mejor, establecer normas de cardcter general en la entrega de informacion o
el fortalecimiento de las asociaciones de consumidores. Los autores deberian, ademds
de haber analizado mecanismos alternativos para enfrentar el problema, explicar por
qué consideran que la institucionalidad del Sernac es mejor o peor que las alternativas
planteadas y cdmo estas se comparan.

Algunos de los ejemplos que se dan en el estudio en el contexto de discusion de
racionalidad limitada no son del todo apropiados, como es el caso de la foma de
decisiones bajo la influencia del alcohol. Por otro lado, algunos de los ejemplos de las
pdginas 44 y 45 corresponden a casos de asimetrias de informacion mds que de
racionalidad limitada. En consecuencia, no convence la racionalidad limitada como
explicacion pues el andlisis de los autores puede resumirse en Ultimo término en
problemas de asimetria de informaciéon y de costos de fransaccién elevados (“no
tengo incentivo a aprender, por lo que me educan sin que yo me de cuenta”)

A partir del andlisis realizado en la secciéon Il (fundamentos de la intervenciéon del
Estado en el diseno de una politica de proteccidén a los consumidores) los autores
afirman que se puede destacar los 3 elementos que son objeto de estudio en este
trabagjo, afiimando que la “adecuada institucionalidad de proteccidon a los
consumidores debe cenfrarse en los problemas que no sean resueltos por ofras
agencias”, la importancia de la robustez de los criterios usados para la elaboracién de
los estudios y que el propio paradigma neocldsico justifica dotar “a las agencias de
proteccion al consumidor de las facultades y herramientas de intervencion para
proteger a los consumidores, siendo estas facultades reguladoras, fiscalizadoras, de
impulso a la auto-regulaciéon, entre otras”. Sin embargo no es claro de dénde se
deducen estas afirmaciones. En mi opinidén, la Unica leccidn que se puede sacar del
andlisis de la literatura conceptual, es la relevancia y necesidad de que el estado
promueva alguna forma de proteccion al consumidor. Lo demds, parece aventurado.

Una omisidn muy importante en el andlisis conceptual es la revision de la literatura de
institfuciones. Es claro que las facultades que convenga enfregar a una agencia
dependerdn crucialmente de las caracteristicas de su institucionalidad —entre ellas la
autonomia, la forma como se nominan sus autoridades y el periodo que les
corresponde ejercer, por nombrar algunas. Dado que uno de los elementos a estudiar
era precisamente las responsabilidades que se debian asignar a la agencia y la forma
como esta se relaciona con ofras agencias, era crucial el andlisis de tal literatura. Existe
ademds, un subconjunto de esa literatura que se concentra en la forma como deben
relacionarse las distintas agencias. Hay algunos autores por ejemplo que sostienen que
es bueno que exista un cierto grado de traslape de funciones pues ello les permite
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monitorearse mutuamente; se ha discutido también la conveniencia de la
competencia entre instituciones. Todos aspectos cruciales para el andlisis de este
trabajo.

Revision de la experiencia comparada (objetivo especifico 2)

La revisidon de la experiencia comparada comienza, en forma muy apropiada, con
una descripcion de la experiencia chilena (aun cuando hubiera sido deseable que
esta seccion hubiera estado mds bien al comienzo del trabajo,). El problema sin
embargo es que la mayor parte de la descripcidon se basa en percepciones de los
autores mds que en datos “duros”. De hecho hay pocas (e insuficientes) referencias a
la normativa.

El andlisis que los autores realizan en esta seccién contiene mucho de los elementos y
argumentos planteados por los entrevistados en la primera etapa de este trabajo,
especialmente empresarios y fiscalizadores. Dado que algunos de esos argumentos no
son probados en el estudio ni se presenta evidencia a favor ni en contra, surge la duda
en torno al grado de objetividad con que los autores proceden a describir la
experiencia chilena.

Asi por ejemplo, se plantea que “se critica las actividades realizadas en el marco de
dicha normativa, contexto en el que se destacan los posibles abusos y las eventuales
pérdidas en que pudieran incurrir las empresas como producto de las acciones
levadas a cabo en el contexto de la ley, critica que existe aungue no sea
necesariamente compartida por los autores de este trabajo”. Esta es claramente la
vision de las AG y no de las AC. Si bien los autores plantean que no necesariamente es
su opinidn, posteriormente hacen afirmaciones consistentes con este planteamiento.
En esta lineq, se plantea que “la implementacion de una politica que, cuando es mall
utilizada, o incluso cuando es correctamente empleada, baja las tasas de ganancia
de las empresas..” Ello sin embargo no necesariamente es cierto, lo que revela parte
del sesgo del trabagjo. Tanto un estudio bien hecho como uno mal hecho tiene el
potencial de aumentar o disminuir las utilidades de las empresas.

Se afirma también que “nuestro pais alun no incorpora plenamente la validez del
ejercicio de los derechos de los consumidores”, afirmacion que no es consistente con
la informacidén proporcionada por los mismos autores al comienzo del informe, en la
revision de las distintas visiones: * La vision de todos los actores entrevistados, sean del
dmbito de las empresas, gobierno u organismos pro-consumidores, coinciden en que
el modelo de economia de libre mercado imperante en Chile requiere de una
institucionalidad de defensa de los consumidores” (p. 15).
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Se afirma también que la proteccidn de los consumidores es un bien superior, y se da a
entender que en nuestro nivel de desarrollo la proteccidn a los consumidores tiene el
tradeoff de la estabilidad sectorial (incluyendo las inversiones a largo plazo). No se
presenta sin embargo evidencia que sustente estas afirmaciones, las cuales fueron
ademds planteadas por las mismas AG. De hecho, la revision de la experiencia
internacional sélo considera paises desarrollados por lo que dificimente se podria
afirmar que la proteccion al consumidor es un bien superior. Adicionalmente, este
aspecto no fue considerado en la revision de la literatura conceptual por lo que no se
ve el origen ni conceptual ni empirico de esta afirmacién.4 Por Ultimo, es de suponer
que la institucionalidad también se relaciona con el nivel de desarrollo, elemento que
tampoco es analizado.

Finalmente se hace referencia a que la juventud de nuestra politica de proteccion al
consumidores se manifiesta en dos elementos. El primero es “la reticencia a la
validacion del rol de la ley y de los organismos que ella funda”; esta afirmacién sin
embargo no es consistente con la evidencia presentada al comienzo. De hecho, la
percepcion de este consultor en base a la evidencia presentada es que el rol del
Sernac si estd validado, pero hay percepciones de que debe ser perfeccionado. En
segundo lugar se plantea la “existencia de un marco legal con debilidades para una
eficaz ejecucion de los objetivos estratégicos de largo plazo de la politica de
proteccion a los consumidores”. Sin embargo hasta ese momento en el trabajo no se
ha realizado un andlisis completo del marco legal que permita definir sus debilidades.
Aparentemente, todo se basa en percepciones de los entrevistados y de los autores.

Al presentar la revisidon de la experiencia internacional, los autores plantean que no es
posible establecer comparaciones entre paises debido a cambios en la teoria que han
cambiado visiones por lo que se estaria en la fransicidn hacia nuevas prdacticas vy
debido a la importancia de las variables socioculturales. Estos argumentos sin embargo
no son suficientes para impedir hacer la comparacion respectiva. Son, mds bien
argumentos a tener en cuenta al momento de hacer el andlisis comparativo para
explicar posibles diferencias. La presentacion de los autores de la evidencia
internacional estd un poco desordenada y bastante dispersa, por lo que fue
organizada en una tabla comparativa (presentada anteriormente). Ademds fue
posible recolectar informacién sobre criterios y procedimientos utilizados en la
elaboracién de los estudios.

4 Este elemento fampoco es considerado en las recomendaciones finales.
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Aparentemente los autores no tuvieron acceso a ellos, sin embargo el andlisis y la
comparacion se habrian enriquecido mucho de haber revisado los documentos y/o
normativa que dieron origen a las instituciones de otfros paises.

Un aspecto a destacar de la comparaciéon es el hecho de que las entidades
extranjeras a cargo de la proteccién de los consumidores desarrollan también otras
tareas, siendo la proteccion de la competencia una combinacién usual (FTC en EEUU,
OFT en Reino Unido y ACCT en Australia).

Proponer recomendaciones fundadas de politica.

De acuerdo a lo solicitado en las bases, los autores hacen una serie de
recomendaciones de politica, las que fueron mencionadas en la sintesis del articulo
presentada anteriormente.

Las recomendaciones son, en general, razonables sin embargo lo cuestionable es el
“fundamento” que se usa. Algunas recomendaciones no se deducen del andlisis
presentado en el texto, sino que parecen meros traspasos de comentarios de
entrevistados. Tal es el caso de la recomendacién en torno al financiamiento de las
AC. Del mismo modo, no se vislumbran argumentos claros para sostener la superioridad
de tener tribunales econdmicos, versus el implementar u tribunal paralelo al TDLC
especializado en temas de proteccidn a los consumidores. La recomendacion en
torno a las inhabilidades del Director del Sernac, también se ven muy apropiadas, pero
no estdn justificadas en el trabajo, mds alld del planteamiento que hicieron las AG en
las entrevistas.

Comentario Final

De acuerdo a lo solicitado en las bases técnicas de este estudio, se realizd un andlisis
conceptual y aplicado de las mejores prdcticas relacionadas con tres aspectos
especificos de la politica de proteccion al consumidor. Sin embargo considero que en
ocasiones el andlisis carece de la rigurosidad necesaria, tanto a nivel empirico como
conceptual, para poder hacer recomendaciones reaimente fundadas sobre la
proteccion al consumidor.

3. Andlisis del estudio “Costo de Capital para Telefonia en Chile”

3.1. Antecedentes



El estudio “Costo de Capital para Telefonia en Chile” fue realizado por Eduardo Walker
y Compania Limitada. El respectivo Informe Final estd fechado en Junio de 2009.

Las Bases Técnicas definieron como objetivo general para el mencionado estudio, el
disponer de un andlisis y metodologias mds adecuadas para el cdlculo de una tasa de
costo de capital de empresas reguladas que operan en el pais, con especial énfasis
en el sector de telecomunicaciones. Adicionalmente, se establecieron los siguientes
objetivos especificos:

a) Revisar la discusidon originada en los procesos tarifarios en el sector
telecomunicaciones y en la distribucién de gas por caneria. En particular, se debe
revisar al menos los siguientes procesos:

Bellsouth, Entel PCS, Telefénica Movil y Smartcom (2003)
Telefénica CTC (2003)

Telefénica del Sur (2004)

Gasco Magallanes (2006)

b) Revisar y resumir la literatura nacional e internacional pertinente. En particular, se
debe revisar al menos los estudios de Eduardo Walker sefalados en la seccidn de
Antecedentes.

c) En base a lo anterior:

e Establecer criterios de seleccidon apropiados para la determinacion de la tasa
libre de riesgo a utilizar en un proceso regulatorio.

e Validar estadisticamente el uso de informacion bursdtil internacional y/o
nacional.

e Determinar los paises con informacién bursdtil suficiente para desarrollar un
modelo de tasa de costo de capital estadisticamente significativo.

e Seleccionar entfre ellos las industrias locales con similitudes a los sectores
regulados en Chile.

e FEstablecer un procedimiento para estimar el premio por riesgo local de las
industrias reguladas en base a la informacidén anterior.

e Elaboracién de un procedimiento de cdiculo para el riesgo sistemdtico de la
empresa regulada nacional en base a la informacion bursdtil internacional y/o
nacional.

d) Efectuar una aplicacion prdctica de la metodologia de cdiculo desarrollada,
estableciendo la tasa de costo de capital que corresponde fijar a las industrias
nacionales de telefonia maovil y telefonia fija.
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e) Apoyar a los equipos técnicos de los Ministerios en la enfrega de antecedentes y
elaboraciéon de documentos en las diversas etapas — informe de objeciones vy
contraproposiciones, eventuales comisiones periciales, informe de sustentacion vy
eventuales aclaraciones en Contraloria General de la Republica — de los procesos de
fijacion tarifaria de las concesionarias Claro Chile S.A., Telefénica Moviles Chile S.A.,
Entel PCS Telecomunicaciones S.A., Entel Telefonia Moévil S.A., y Compania de
Telecomunicaciones de Chile S.A.

3.2. Sintesis del Estudio

El Informe presentado por Eduardo Walker consta de 3 partes: En la primera se discute
la conveniencia de utilizar modelos condicionales o incondicionales, se resumen los
resulfados obtenidos por ambos mecanismos y se propone adoptar la perspectiva
condicional. La segunda parte considera una descripcién en detalle de los distintos
modelos que se consideran referentes obligados en determinacion de tasas de
descuento, se presenta una revision bibliogrdfica en profundidad y se discuten las
controversias surgidas en procesos tarifarios anteriores. La tercera parte es una
presentacion que expone los resultados obtenidos, y no tiene formato de informe auto-
contenido sino que es una presentacion en power-point.

La primera parte del informe presenta los modelos condicionales e incondicionales de
determinacién de tasas de descuento, y discute las ventajas y desventajas de cada
uno de ellos. Se argumenta a favor de utilizar modelos condicionales por su ventaja en
términos de poder predictivo, en particular para plazos de 1 a 5 anos. También se
concluye que es mejor utilizar modelos simples (lineales) en vez de otros mdas complejos
en este caso. Sin embargo se decide reportar los resultados de utilizar modelos tanto
condicionales como incondicionales.

Se presentan estimaciones del premio por riesgo de mercado (PRM) en la version
incondicional y condicional, utilizando metodologias alternativas en cada caso. Para
el caso del PRM incondicional se sigue la metodologia de Dimson, Marsh y Staunton
(2007) y una versibn que supone ajustes. Para el PRM condicional se sigue la
metodologia de Damodaran y la metodologia VAR. El PRM que aqui se calcula es en
todos los casos uno global, no uno especifico para Chile.

Se efectUan estimaciones de tasa de descuento para el sector telecomunicaciones en
base a una muestra de empresas extranjeras. Para ello se considera la tasa libre de
riesgo de USA, se utilizan los betas que reporta Damodaran, el premio por riesgo de
mercado condicional estimado previaomente, se suma un ajuste por riesgo pais
estimado en base a spread de bonos soberanos de Chile y USA, y se efectla un agjuste
para pasar la tasa de ddélares a UF. También se presenta estimaciones directas de tasas
de descuento para empresas nacionales, tanto incondicionales como condicionales
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basadas en un CAPM internacional con ajustes por riesgo cambiario. La estimacion
condicional sigue el modelo propuesto en Zhang (2006) con un indice accionario
mundial como factor de riesgo.

Las fasas de descuento condicionales obtfenidas en base a empresas europeds
(telefonia fija y movil) estd en el rango de 7.2% a 8.2%. Usando empresas chilenas los
rangos son de 7.0% a 7.6% para empresas de telefonia fija y de 6.4% a 6.5% para
empresas de telefonia movil. El estudio recomienda una tasa de 7.6% para telefonia
fija y movil.

La segunda parte del informe contiene una descripcidn y una revision bibliogrdfica
relacionada con los modelos tradicionales de asset pricing y con modelos de asset
pricing internacionales. Adicionalmente confiene un resumen y discusion de las
principales controversias surgidas en procesos tarifarios del sector felecomunicaciones
anteriores.

En la seccién de modelos de asset pricing se describe el modelo CAPM, su poder
predictivo y anomalias detectadas en los anos siguientes a su formulacién, que han
sido la motivacién para el surgimiento de modelos alternativos tales como APT,
CCAPM o Fama y French.

En la seccidon de Modelos de Asset Pricing Internacional se discute la conveniencia de
utilizar un CAPM internacional en que el portafolio de mercado sea uno mundial. Se
documenta que ese modelo es probablemente mds apropiado (no supone errores
significativos) en paises desarrollados, pero no en economias emergentes, donde
ajustes adicionales serian requeridos. Se presentan modelos que proponen hacer
ajustes para paises emergentes que incorporen en la tasa de descuento un factor que
capture el riesgo pais y el riesgo cambiario. Se presentan modelos alternativos que
incorporan estos ajustes de distintas maneras. Se concluye que lo preferible es usar un
CAPM internacional con un ajuste adicional por riesgo cambiario.

En la seccidn de discusibn de principales controversias aparecidas en procesos
tarifarios anteriores se describen esas confroversias. Si bien los mayores desacuerdos
han sido en el premio por riesgo accionario, las controversias han abarcado casi todos
los aspectos vinculados a la determinacién de una tasa de descuento.

En términos de la determinaciéon de una tasa libre de riesgo ha habido
discusiones respecto de que se entiende por libre de riesgo, el horizonte de
inversion elegido, respecto de si corresponde el enfoque condicional o
incondicional y respecto del valor de la tasa.

En términos del premio por riesgo de mercado se ha discutido la conveniencia
de usar medias geométricas o aritméticas, sobre la propiedad de utilizar retornos
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historicos como proxy de retornos esperados, sobre la conveniencia de utilizar
modelos de dividendos y utilidades para estimar los componentes del reforno
accionario esperado, sobre lo apropiado de estimar premios por riesgo en base
a encuestas u opiniones de expertos, sobre la validez del denominado puzle del
premio por riesgo, sobre la forma apropiada de transformar una tasa de
descuento en ddlares a una en moneda local y sobre la pertinencia de
considerar premios por riesgo adicionales por factores tales como tamano.

En términos del beta del negocio, se ha discutido sobre la forma mds apropiada
de estimar betas de patrimonio y betas de deuda y sobre la forma mds
apropiada de obtener a partir de los anteriores un beta de activos, en particular
en funcién de la relevancia de ajustes por impuestos.

La tercera parte del informe es una presentacién en power point que no incorpora
aspectos nuevos que no estén contenidos en las primeras dos partes del informe sino
que contiene los resultados del estudio en un formato de presentacion. Esta
presentacion fue hecha a las comisiones periciales y ayuda a cumplir con el objetivo
especifico mencionado en la letra e) de las bases técnicas.

3.3. Andlisis Critico del Estudio

En relacion al cumplimiento de los objetivos planteados para este estudio la conclusiéon
general es que se cumple de manera satisfactoria con esos objetivos, aln cuando el
grado de logro no es el mismo en cada caso.

El trabajo cumple de manera mds que satisfactoria con los objetivos de "Revisar la
discusion originada en los procesos tarifarios en el sector telecomunicaciones” (no asi
en cuanto a la revision de discusiones por procesos tarifarios en el sector de
distribucién de gas por caneria, revisibn que no aparece en los informes). Lo mismo
ocurre con el objetivo especifico de “Revisar y resumir la literatura nacional e
internacional pertinente” y con el objetivo de “Efectuar una aplicacién prdactica de la
metodologia de cdilculo desarrollada, estableciendo la tasa de costo de capital que
corresponde fijar a las industrias nacionales de telefonia movil y telefonia fija”

El trabajo no es igualmente exitoso en el logro de cada uno de los seis objetivos
especificos identificados en la letra c) (es decir el listado de actividades del objetivo
3), el que requiere entre ofras cosas identificar claramente cada uno de los
pardmetros que componen el CAPM. Esto ocurre bdsicamente por dos razones:
primero porque el autor del tfrabajo no propone el uso del CAPM sino el uso de un
modelo CAPM que efectia ajustes por riesgo pais y riesgo cambiario. Si bien el uso de
un CAPM ajustado por riesgo pais y cambiario no significa alejarse demasiado del
CAPM original, si es importante entender que esta desviacion significa que ya no basta
con identificar los tres pardmetros bdsicos del CAPM para llegar a una tasa de
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descuento. En particular ya no es posible descomponer de manera limpia el premio
por riesgo de la empresa en los componentes PRM y Beta pues ellos no son los Unicos
componentes relevantes. Segundo, porque el modelo propuesto por el autor no es uno
universalmente aceptado sino que uno de los varios modelos que, a partir del CAPM,
ajustan por los factores mencionados. Es decir si bien existe bastante acuerdo en que
es necesario usar un CAPM qgjustado, no existe acuerdo sobre cudl es la forma mds
apropiada de hacerlo. El autor del estudio se ve forzado a elegir un mecanismo de
ajuste bastante aceptado.

No se dispone de todos los antecedentes para evaluar el cumplimiento del objetivo de
“apoyar a los equipos técnicos de los Ministerios en la entrega de antecedentes y
elaboracién de documentos en las diversas etapas”, sin embargo entendemos que la
tercera parte del informe entregado por el autor del estudio estd dirigido a satisfacer
exactamente este objetivo.

Comentarios Finales y Recomendaciones:

Las bases técnicas plantean que el sistema regulatorio vigente utiliza sistemas
diferentes para la determinacion de la tasa de descuento en distintos sectores
regulados. Es asi como mientras para el sector eléctrico, sanitario y de distribucion de
gas se utilizan métodos de cdlculos distintos entre si (por ejemplo la ley establece una
tasa de descuento de 10% para el sector eléctrico), para el sector de
telecomunicaciones se considera el uso del modelo CAPM. Esto condiciona el que en
los objetivos especificos planteados para este estudio se solicite la identificacion de los
principales pardmetros de este modelo: tasa libre de riesgo, premio por riesgo de
mercado y beta de los activos del negocio.

Sin embargo la evidencia disponible sugiere que para paises emergentes no es el
CAPM sino que en el mejor de los casos un CAPM ajustado por riesgo pais, riesgo de
cambio y diferencias entre monedas el que debe utilizarse. De hecho no existe total
consenso sobre coémo deben incorporarse los ajustes anteriores exactamente.

Lo anterior permite realizar las siguientes sugerencias:

- Se debiera buscar la unificacion de criterios y metodologias de determinacion de
tasas de costo de capital para los distintos sectores regulados.

- Se debiera reconocer que no es el CAPM sino que un CAPM ajustado por los
factores de riesgo indicados el mecanismo mds apropiado para determinar una
tasa de descuento para cada sector. En este sentido no es bueno centrar la
discusion en la identificacién de cada uno de los componentes del CAPM pues
esto puede no ser posible en la medida que el premio por riesgo del negocio esté
afectado por otros pardmetros que consideren riesgo pais o cambiario.
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- Existen argumentos a favor de que el modelo a utilizar sea condicional y no
incondicional.

4. Andalisis del estudio: “Cuantificacién de las Economias de Escala en el Sector
Sanitario”.

4.1. Antecedentes

El estudio “Cuantificacién de las Economias de Escala en el Sector Sanitario” fue
realizado por SCL Econometrics. El respectivo Informe Final estd fechado en Diciembre
de 2009.

Las Bases Técnicas definieron como objetivo general para el mencionado estudio, el
disponer de un andlisis cuantitativo que, a partir de la informacién de los procesos
tarifarios permita conocer la magnitud de las economias de escala en los procesos o
etapas mads relevantes de la industria sanitaria chilena.  Adicionalmente, se
establecieron los siguientes objetivos especificos:

a) Revisar la literatura nacional e internacional sobre la existencia de economias de
escala en la industria sanitaria.

b) A partir de lo anterior, seleccionar los procesos o etapas productivas mds relevantes
de las empresas sanitarias y el conjunto de informacién proveniente de los procesos
tarifarios del sector que se utilizardn para cuantificar las economias de escala.

c) Definir la metodologia a emplear en la cuantificacion de las economias de escala.

d) Cuantificacion de las economias de escala en la industria sanitaria chilena,
procesamiento de resultados, comparacién con resultados de ofros estudios vy
conclusiones.

4.2. Sintesis del Estudio:

Después de una breve introduccién en la cual se describen los objetivos del estudio se
procede a una revision de la literatura en torno a las economias de escala de la
industria sanitaria a nivel internacional. Especificamente se presenta un listado de 19
trabajos que analizan empiricamente la existencia de economias de escala en esta
industria en diversos paises, mayoritariamente desarrollados, como Reino Unido,
Estados Unidos, ademds de Francia, Italia, Eslovenia, Corea del Sur, Portugal, Japdn,
Brasil, Colombia, Moldova y Vietnham.

Posteriormente, se describen distintas formas funcionales utilizadas en estos estudios
como: la funcion cuadrdtica generalizada, la funcidn de costos logaritmica lineal, la
funcién de costos translog (la mds usada en la literatura revisada), la funcién distancia
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en input — aproximacién translog, funcidon de costos cubica y la funcién cuadrdtica
generalizada de Leontief. Generalmente las formas funcionales fienen los costos
variables (en ocasiones los costos totales) como variable dependiente y como variable
explicativa el volumen de agua administrada, el precio de los factores de produccion
(usualmente capital, tfrabajo y energia) y variables que caracterizan aspectos técnicos
del proceso productivo como densidad de poblacién en el drea en que se entrega el
servicio, longitud de las canerias, pérdidas y niUmero de conexiones al alcantarillado,
entre otras. Cada forma funcional tiene asociada una medida distinta para estimar las
economias de escala (identificadas en la Tabla 3). Finalmente, los resultados de los
estudios se presentan resumidos en una tabla.

Los autores destacan un estudio (Torres y Morrison Paul) que recalca la importancia de
considerar explicitamente en la funcion de costos el tamano de la red y el nUmero de
consumidores pues su omision conduce a sesgos en la estimacion de las economias de
escala. Los autores del frabajo plantean que es importante tener en cuenta el tamano
de las empresas de la muestra.

A confinuacion, los autores presentan su propuesta metodoldgica, la que comienzan
revisando la teoria econdmica en torno a la minimizacién de costos en el largo el
plazo. El andlisis comienza haciendo referencia al problema formal que debe resolver
el productor en el largo plazo (minimizacion de costos sujeto a la funcidon de
produccién), llegando al tradicional resultado que el cuociente entre los productos
marginales de dos factores de produccidn cualesquiera, debe ser igual al cuociente
de sus precios. Muestra ademds que el precio dual de la restriccion corresponde al
costo marginal de largo plazo, el cual es a su vez igual al cuociente entre el producto
marginal de un factor de producciéon (cualquiera) y su precio. En estas circunstancias,
la funcidn de costo total relaciona el costo minimo incurrido por una empresa con los
precios de los factores de produccidn. A continuacion se discuten sus propiedades
dentro de las cuales estd que es una funcion homogénea en precios.

Al contener la funcidn de costos toda la informacién econdmicamente relevante
acerca de la tecnologia de la empresa que hace minimo el costo de produccion, tal
funcion puede ser utilizada para analizar la existencia de economias de escala. Al
respecto, es posible usar tres indicadores distintos (pero relacionados):

- En primer lugar, se puede estimar la elasticidad del costo respecto a la produccién
(igual al cuociente entre el costo marginal de largo plazo y el costo medio de largo
plazo). Hay economias de escala cuando la elasticidad del costo toma un valor
menor que 1. Cuando el valor es en cambio mayor que 1, es evidencia de la
existencia de deseconomias de escala.
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- Los autores muestran que cuando la funcidn de produccidén es homotética, la
elasticidad del costo con respecto a la producciéon es igual a la inversa de la
elasticidad de escala, por lo que enconfrar que la elasticidad de escala tiene un
valor mayor que 1, también es evidencia de economias de escala.

- Finalmente, las economias de escala (SCE) pueden definirse como una unidad
menos la elasticidad del costo. Luego, niUmeros positivos indican economias de
escala y nimeros negativos indican deseconomias de escala.

En relacion a la estrategia de implementaciéon empirica, los autores optan por utilizar
una funcién de costos de tipo translog, no-homotética, en que los costos totales
dependen de los precios de los factores de produccién y del volumen de produccion.
A esta funcion se le imponen las condiciones que de acuerdo a la teoria toda funcion
debe cumplir (por ejemplo ser homogénea de grado 1 en precios).

Si bien la funcion de translog puede ser estimada directamente, los autores optan por
estimar también ecuaciones en que la variable dependiente es la participacion en los
costos totales de cada factor de produccion. Esta se deriva aplicando el lema de
Shepard a la funcidn de costos totales. Estas funciones son utilizadas para derivar
expresiones para la elasticidad precio de cada uno de los factores de produccion, la
elasticidad de sustitucion y las SCE.

La estrategia empirica considera que existen 3 factores de producciéon (trabagjo,
capital y energia). La estrategia de estimacion utilizada es SUR iterativo.

Los datos utilizados para la estimacién empirica provienen bdsicamente de dos
fuentes: la Superintendencia de Servicios Sanitarios (SISS) y las mismas empresas
sanitarias. En el caso de la primera, esta aportdé con informacién de los costos
incurridos por cada empresa en las diferentes etapas del ciclo sanitario entre los anos
2003 y 2007, ambos inclusive. También se utilizaron informes de gestion publicados por
la SISS para el mismo periodo, los que contenian informacion de los volimenes de
agua potable producidos y distribuidos, asi como también estimaciones de los
volumenes recolectados y tfratados en plantas mds el factor trabajo utilizado en los
procesos. La longitud de la red de agua potable y aguas servidas se obtuvo de las
propias empresas.

Para cada uno de los items se calculd el gasto por empresa. Sélo el gasto en

administracidon no pudo ser distribuido entre las distintas etapas del proceso
productivo.
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Dado que no se contaba con informacién exacta del precio de los factores, se

impusieron algunos supuestos:

- En el caso del precio de la energia, se considerd que el precio era igual al precio
de nudo del sistema eléctrico respectivo. La cantidad de energia se calculd como
el cuociente entre el gasto en energia (dato disponible) y el precio de la energia
estimado.

- El precio del factor trabajo se calculd como el cuociente entre el gasto en todos los
items relacionados con sueldos y salarios y el nUmero de trabajadores (incluyendo
trabajadores de planta y a honorarios).

- El precio del capital se calculd siguiendo la metodologia de la SISS para determinar
la tasa de costo de capital. Especificamente se estimd que tal tasa era 7% en el
caso de las empresas grandes, 7,25% para las medianas y 7,5% para las empresas
pequenas. El valor del capital contratado se calcula como la diferencia entre
todos los costos y el costo de la energia y frabajo, y dividiendo el resultado por el
precio del capital determinado.

- Adicionalmente, y como no existen medidores de volUmenes recolectados vy
tratados, se asumid una proporcidon que utiliza la SISS respecto al porcentaje del
volumen facturado que es efectivamente recolectado. Se informa que esto es
variable segun la empresa y el periodo del ano debido a que no toda el agua que
es distribuida a los usuarios es finalmente recolectada como aguas servidas.

Posteriormente se realiza un andlisis descriptivo de los datos, en el que se muestra la
evolucion en el tiempo del precio de la energia, la variaciéon porcentual de la
cantidad de trabajo contratada por empresa y del volumen producido y facturado
por empresa.

Una vez redlizado el andlisis de la metodologia y la descripcién de los datos, se
procede a la presentacion de los resultados. Estos se presentan para cada etapa del
proceso productivo (produccion de agua potable, distribucidon de agua potable,
recoleccion de aguas servidas, tfratamiento de aguas servidas y administracion). En
todos los casos, el andlisis sigue el mismo enfoque: en el anexo se presentan los
pardmetros estimados econométricamente para la ecuacién de costos (translog) y
para las ecuaciones de participacion de cada factor productivo en los costos totales.
Posteriormente, se usan los coeficientes de estas ecuaciones para 1) estimar las
economias de escala de cada empresa (SCE), 2) graficar un indicador de costo
medio por volumen y 3) estimar las elasticidades de sustitucion y precio propio de los
factores de produccion.

Los principales resultados de estas estimaciones son:
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- En el caso de la produccion de agua potable: Por sobre los 41 millones, la
reduccion de los costos medios al aumentar el volumen de produccidn es menor al
10%. Se concluye que aquellas empresas cuyo volumen de produccidén es menor a
los 40 millones de m3 anuales aldn fienen espacio para seguir explotando
economias de escala. Esta es la situacion de aproximadamente la mitad de las
empresas incluidas en la muestra.

- En el caso de la distribucion de agua potable: el aprovechamiento de las
economias de escala tiende a extinguirse cerca de los 10 millones de m3
distribuidos anualmente. Aproximadamente un 50% de las empresas se encuentra
por debajo de este limite.

- Enlarecoleccion de aguas servidas: los autores encuentran mayor dispersién en los
resultados a través de los anos que en los otros casos. El agotamiento de las
economias de escala en esta etapa del proceso estaria alrededor de los 15
millones de m3.

- En el fratamiento de aguas servidas: no fue posible lograr un buen ajuste para el
ano 2005 por lo que sdlo se presentan resultados para los otros anos. Las economias
de escala en este caso se agotan en torno a los 35 millones de m3 el ano 2003 y a
los 20 millones el ano 2007.

- En el item administracién los costos medios se estabilizan alrededor de los 41
millones de m3.

4.3. Andlisis Critico del Estudio

Antes de entrar al andlisis del grado de cumplimiento de cada uno de los objetivos
planteados para este estudio, se hace presente que el estudio carece de una
descripcion detallada de los procesos productivos que involucra esta industria, asi
como también de la organizacion industrial que la caracteriza. Ninguno de estos
elementos se incluyd explicitamente en las bases técnicas por lo que la “omision” no es
un incumplimiento de objetivos. Sin embargo, el trabajo se habria beneficiado
enormemente de ambos elementos. Con respecto a lo primero, el entender el proceso
productivo es bdsico para entender los segmentos productivos en los cuales existen
economias de escala. Un ejemplo del tipo de andlisis que podria haberse realizado es
el que hacen Galetovic y Sanhueza para el caso de la telefonia fija, donde estudian la
economia que hay detrds del funcionamiento de la red telefénica. El andilisis podria
haber sido complementado con un andlisis conceptual del concepto de economia
de escala (y de densidad para el andlisis de las Ultimas secciones). Al respecto, llama
la atencion la omision de conceptos tedricos muy importantes en el andlisis de las
economias de escala, como la subaditividad de la funcién de costos, asi como
también un andlisis de las condiciones que debe cumplir la funcién de costos para ser
subaditiva, condiciones que difieren para el caso de una firma monoproductora del
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de una multiproductora. El andlisis de este trabajo se hace bdsicamente en el contexto
de una firma monoproductora, alun cuando una empresa integrada ofrece los 4
servicios. Seria interesante tener al menos la discusidn de cudl es el enfoque mds
adecuado.

Con respecto a la descripcidén de la organizaciéon industrial, esto habria sido un aporte
en cuanto a que pone “en contexto” la discusidn que se realiza en este trabagjo. El
lector podria constatar por ejemplo la amplia dispersion en los tamanos de las firmas,
elemento que contribuye a la mejor comprension de los resultados posteriores.

A continuacion se analiza el cumplimiento de cada uno de los objetivos especificos
planteados para este trabajo:

Revisar la literatura nacional e internacional sobre la existencia de economias de
escala en la industria sanitaria. (Objetivo especifico 1)

En el trabajo se revisa exclusivamente literatura internacional por lo que no se cumple
el objetivo planteado en cuando a la revisidn de la literatura nacional. °

La revision de la literatura internacional es bastante completa, sin embargo su
presentacion es inadecuada. El principal problema es que estructurar toda la
informacion a través de tablas obliga al lector a hacer el andlisis de la evidencia, a
buscar patrones y a extraer conclusiones, todas tareas que deberian ser realizadas por
los autores del trabajo. Falta el andilisis de la informacién presentada. Lo minimo que se
deberia haber presentado era una conclusion general en torno a si la literatura
internacional ha probado o no la existencia de economias de escala en la industria
sanitaria. Adicionalmente, se deberia de haber mencionado el rango a partir del cual
estas comienzan a materializarse, y cuales son los determinantes de tal nivel "de
quiebre”. Ello permite al lector hacer extrapolaciones al caso chileno y definir un
marco para comparar los resultados.

En la misma linea de lo anterior, en esta seccidén se describen las distintas formas
funcionales que se han utilizado en la literatura para estimar la funcidon de costos, sin
embargo no hay una comparacion de las ventajas y desventajas de cada una, o al
menos bajo que condiciones es recomendable utilizar alguna. Incluso el cémo medir
las economias de escala en cada caso se presenta en una tabla, dejando al lector la
tarea de “procesar” tal informacion. La importancia de este problema es mayor

5 La Unica mencién a una referencia nacional es al dictamen del TDLC en el que se plantea
gue la existencia de economias de escala en las etapas de produccidén de agua potable y en
la disposicidén de aguas servidas era una materia no contfrovertida entre las partes.
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considerando que el tercer objetivo especifico de este trabajo consiste en definir Ia
metodologia que se utilizard para cuantificar las economias de escala.

Incluso la tarea de extraer conclusiones en torno a la evidencia encontrada es dejada
al lector. Esta tarea es ademds complicada de readlizar pues la informacion estd
diseminada en varias tablas, siendo necesario recorrer al menos dos (tablas 3 y 4) para
poder analizar los resultados.

En resumen, lo que se espera de una revision de la literatura, y que este trabajo
carece, es un andlisis del tipo: “los resulfados en general sugieren que....”; “el tipo de
datos utilizados influye (0 no) en los resultados, asi por ejemplo, los estudios de corte
transversal tienden a encontrar que ..... mientras que los que usan datos de panel .....
Se podria hacer lo mismo con la empresa integrada / no integrada, con la forma
funcional de la funcién de costos utilizada. Los autores dejan mucha “tarea™ al lector,
sin haberle entregado, ademds, las herramientas necesarias para discriminar entre los

estudios.

Definir la metodologia para cuantificar las economias de escala (Objetivo especifico
3)

Los autores escogen para la funcién de costos una forma funcional de tipo translog no
homotética. Esta forma funcional tiene al menos las siguientes ventajas (mencionadas
también por los autores). En primer lugar, una funcién no homotética es una funcion
muy general que permite que las razones de demanda de materias primas (la razén
capital / trabajo por ejemplo) que minimiza costos dependa del volumen de
produccion, algo necesario para el andlisis de las economias de escala (de otro modo
no podria hacerse). A su vez, la forma funcional escogida no impone restricciones a
priori sobre los retornos a escala, sino que estos deben ser estimados empiricamente.
Por Ultimo, se debe destacar que de los 19 frabagjos listados en la revision de la
literatura, 14 usaron la translog como forma funcional. A pesar de todo lo anterior, para
efectos de completitud del estudio, habria sido deseable que los autores compararan
esta forma funcional con otras usadas en la literatura.

Las ecuaciones a estimar fienen como variable dependiente el costo tofal y la
participacion en el costo total de cada factor de produccidén, mientras que las
variables explicativas son el volumen de produccidén y el precio de los factores. Dado
lo aprendido en la revisidon de la literatura internacional, asi como también aspectos
destacados por los mismos autores como la importancia de incluir variables tales como
el tamano de la empresa y el nUmero de consumidores, no se entiende por qué los
autores dejaron ese tipo de variables fuera del andlisis. No se puede culpar a ello a la
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forma funcional escogida pues prdcticamente todos los trabajos revisados en el
estudio que usan la funcidon translog consideran variables que caracterizan aspectos
técnicos del proceso productivo como el nimero de conexiones al alcantarillado,
nUmero de consumidores atendidos, etc. Los autores no justifican esta opcion de
ningun modo (ni siquiera se plantea que no hay datos disponibles al respecto). Usando
los mismos planteamientos de los autores, el andlisis de los resultados debe considerar
que la omision de estas variables puede conducir a sesgos en la estimacion de
economias de escala.

La metodologia de estimacion es SUR iterativa, metodologia comun en este tipo de
trabajos de acuerdo a la revision de la literatura realizada en este mismo trabajo.

Seleccidn de las etapas productivas mds relevantes de las empresas sanitarias
(Objetivo especifico 2)

En el trabajo no se realiza una seleccién propiamente tal de las etapas productivas de
las empresas sanitarias que serdn posteriormente analizadas para verificar la existencia
de economias de escala y posteriormente cuantificarlas. En base a la presentacion de
los resultados de la estimacién empirica es posible afirmar que se hizo el andlisis para
las siguientes cinco etapas: produccidn de agua potable, distribucion de agua
potable, recoleccion de aguas servidas, tratamiento de aguas servidas vy
administracion.

Seleccidn del conjunto de informacidn a utilizar para la cuantificacion de las
economias de escala (Objetivo especifico 2)

Las fuentes de informacion utilizados para realizar la estimacion empirica son
adecuadas. Los autores debieron realizar supuestos para la estimacion del precio de
algunos factores, los que posteriormente fueron usados para calcular la cantfidad
contratada de cada factor. Al respecto, se debe considerar lo siguiente:

- Aparentemente se considerd que el precio de la energia de todas las empresas
que pertenecen al mismo sistema interconectado (SIC, SING, Aysén, Magallanes) es
el mismo. Sin embargo ello no es correcto. Lo adecuado habria sido usar el precio
de nudo en el nodo mds cercano a la zona de concesion de la empresa sanitaria.
Se debe tener presente que cambios en el precio de la energia redunda en
cambios en la cantidad de energia contratada. No es posible determinar el efecto
de este cambio en los resultados.

- No se dispone de informacién para evaluar cudn apropiado es la tasa de costo de
capital que supusieron los autores para cada fipo de empresa. Sin embargo, seria
conveniente que los autores realizaran un andlisis de sensibilidad para ver la
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importancia que tiene este resultado en los supuestos. Este supuesto es importante
porque incide directamente en la cantidad de capital que contrata cada firma.

- No queda claro si el dato del niUmero de trabajadores (usado para calcular el
sueldo promedio y asi el precio del factor frabajo) corresponde al efectivo de cada
etapa de produccidén o al total.

Habria sido deseable que los autores contrastaran los resultados obtenidos (en cuanto
a precios o cantidades contratadas segin corresponda) con informacién obtenida de
otras fuentes como podria ser, por ejemplo, la informacién contenida en los procesos
tarifarios.

El andlisis descriptivo de los datos es completamente insatisfactorio e insuficiente tanto
para conocer los datos que se utilizardn en las estimaciones posteriores, como para
poder evaluar si 10s supuestos utilizados resultan en valores razonables de variables. El
no tener mayor detalle de los datos utilizados dificulta que el lector verifique algunos
de los resultados que los autores plantean. En términos mds especificos:

- Si bien la tasa de cambio de las variables en el tiempo son relevantes, mucho mds
importante es conocer el nivel de las variables. Indispensable es contar con
informacidon de los volumenes producidos, facturados, recolectados y tratados por
empresa.

- Adicionalmente, se deberia proporcionar informaciéon que permitiera “escalar” las
variables. Asi por ejemplo, se podria informar la cantidad de trabajadores
contfratados por volumen producido, o bien el volumen producido / volumen
facturado.

- Lo minimo que se deberia entregar es informacién referida a cada una de las
variables que se utilizan en las ecuaciones a estimar (precio y cantidad contratada
de cada uno de los factores de produccion, volumen producido / distribuido / ...,
participacion de cada factor en los costos totales, costos totales por item). Estos
datos deberian entregarse al nivel de cada empresa.

- Finalmente, se deberia entregar cada una de las variables antes mencionadas,
para cada una de las etapas del proceso productivo. El andlisis realizado en esta
seccion no hace esta distincidén, excepto en el caso del volumen producido y
facturado.

En consecuencia, se considera que el objetivo especifico 2, no se cumplié a
cabalidad.

Cuantificacion de las economias de escala (Objetivo especifico 4):
El procedimiento usado para la cuantificacion si bien estd bastante detallado, genera
bastantes interrogantes, las que impiden evaluar la validez de los resultados
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presentados. A continuacion se analizan algunos de los cuestionamientos que se
pueden plantear.

En relaciéon a la informacion de costos medios: en el andlisis de todas las etapas del
proceso productivo los autores comparan la evoluciéon de los costos medios a lo largo
del tiempo (subieron, bajaron) sin embargo la informaciéon de costos medios no es
comparable entre anos para efectos de economias de escala porque ademds del
volumen, cambian otras variables, como el precio de los factores. Esto podria ser
verificado si los autores hubieran hecho un completo andlisis descriptivo de los datos,
situacion que no ocurridé. Habria sido ilustrativo “plotear” la ubicacidon de cada
empresa sobre el grdfico de los costos medios por volumen. Ciertamente la situacion
de las distintas empresas no puede ser comparada en forma directa, pero seria mas
facil identificar para qué empresas el andlisis estadistico es mds cercano a la realidad.
También se podria identificar mds faciimente qué empresas aun tienen margen para
aprovechar economias de escalas y cuales ya las han agotado.

En relaciéon a las ecuaciones estimadas:

- No se hace ningun tipo de andlisis de las ecuaciones estimadas, las que se
presentan en el Anexo. Ni siquiera se hace mencién a la bondad del ajuste, a
excepcion del Unico caso en que no fue posible ajustar la curva. Lo minimo que se
espera en estos casos es que se discutan elementos tales como si los signos son los
esperados y por qué, si los signos se mantienen o cambian a través de los anos (y
por qué cambian en caso que lo hagan), y la significancia de los coeficientes,
entre otros. Ademds, las ecuaciones revelan informaciéon sobre patrones de
sustitucion, lo que deberia ser contrastado con la realidad, o al menos debiera
afirmarse si tales patrones son razonables o nNo.

- Adicionalmente, hay algunos resultados que se presentan en las ecuaciones que
merecen una explicacion adicional. Entre estos se puede mencionar los siguientes:

o Por qué en el caso de las ecuaciones de producciéon (Al.1), el signo de
C(10) el ano 2003 es distinto del signo del resto de los anos?

o Qué sugieren los coeficientes en relacion a los patrones de sustitucion entre
factorese Es ello consistente con el comportamiento observado y con la
opinidn de la industria? (por ejemplo en el caso de Al.1, se podria deducir
que hay poca sustitucién en respecto al factor trabajo (C(6) <0, C(8) < 0),
5€s eso razonable?

o 3Es razonable que en la ecuacion de distribucion A.1.2, el signo de C(4) <0
para el ano 20032 (aun cuando en tal caso es marginalmente significativo).
2Qué implicancias tiene ello sobre el costo marginal de largo plazo?
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o 3Qué sugiere que C(4) no sea estadisticamente significativo en las
ecuaciones de recoleccién? 3qué implicancias tiene?

- Llama mucho la atencidn que después de haber destacado la importancia de
incluir variables “técnicas” en el andlisis, estas finalmente no se hayan incluido vy
que, ademds, no se haya entregado ninguna explicacion al respecto. Por otro
lado, gtiene sentido que la funcion de costos sea exactamente igual — en cuanto a
forma funcional y variables incluidas- en todas las etapas del proceso productivo,
incluso en el caso de administracione 3Es razonable encontrar patrones de
sustitucion relativamente similares entre las distintas etapas del proceso productivo?
Tampoco se incluyen controles por empresas o por zona en que estd ubicada.

Si uno compara la informacién de voliUmenes, se observa claramente que Aguas
Andina es, por lejos, la empresa mds grande de la muestra. De hecho, en términos de
la estimacidén econométrica, posiblemente es un outlier. Por lo mismo seria conveniente
comprobar que los resultados estadisticos no estdn explicados por la presencia de esta
empresa. A lo anterior se suma que los resultados que se encuentran para el caso de
Aguas Andina son sorprendentes. Dado que en todas las etapas productivas sus
volumenes de produccion estdn muy por sobre el volumen en el cual se agotan las
economias de escala, uno deberia esperar que la estimacion de las economias de
escala fuera mds bien cercano a cero, situacion que no ocurre en ninguno de los
casos. De hecho en ocasiones, la estimacion para esta empresa esta por sobre el de
empresas que estdn en el tramo de aprovechar las economias de escala.

Finalmente, los resultados reportados fienen algunas implicancias que no son
analizadas por los autores. Una de ellas se relaciona con la situacion de aquellas
empresas que no han explotado las economias de escala, las cuales son
prdacticamente las mismas en las distintas etapas del proceso productivo. Uno podria
esperar que estas empresas realizaran esfuerzos por aumentar su volumen de
produccion (entendido en un sentido general) de modo de explotar tales economias.
Ello podria traducirse en un interés por fusionarse con otras empresas del sector. gHay
evidencia de que ello ocurre? Es claro que la ubicacion geogrdfica juega un rol vital
en este proceso, pero al menos podria analizarse el comportamiento de tales
empresas en torno a su interés por fusionarse o de expandirse a otras dreas. Por
ejemplo se podria buscar sanitarias “vecinas” (si existen) y estimar el ahorro de costos
que podr”’ian lograr de fusionarse.

El esquema tarifario también juega un rol importante en el incentivo a expandirse y
explotar economias de escala. En efecto, si la regulacion remunera a estas empresas
la totalidad de sus costos, estas no fienen incentivo en expandir su volumen de
produccién. Quienes pagan el costo de que las economias de escala no estén
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totalmente agotadas son los consumidores que terminan pagando tarifas mds altas.
De ser esto cierto, se podrian derivar conclusiones de politica por ejemplo en cuanto a
establecer un tamano minimo para entregar un drea de concesion (o bien fijar tarifas
gue consideren un grado de economias de escala de modo de dar incentivo a la
empresa a expandirse).

Comentarios Finales:

El objetivo general que se definid para este estudio es disponer de un andlisis
cuantitativo que, a partir de la informacién de los procesos tarifarios permita conocer
la magnitud de las economias de escala en los procesos o etapas mds relevantes de
la industria sanitaria chilena.

En este trabajo se elabora una metodologia para cuantificar las economias de escala
del sector sanitario, sin embargo el andlisis cuantitativo contiene muchos elementos
gue deben ser abordados antes de considerar que la metodologia es satisfactoria y los
resultados convincentes.

5. Andlisis del estudio “Analisis de la Tarificacién por Sobreconsumo de los Sectores
Sanitario y Eléctrico”.

5.1. Antecedentes

El estudio “Andlisis de la Tarificacion por Sobreconsumo de los Sectores Sanitario y
Eléctrico” fue readlizado por Economik Ltda., siendo el Sr. Fernando Fuentes el
Investigador responsable. El respectivo Informe Final estd fechado en Diciembre de
2008.

Las Bases Técnicas definieron como objetivo general para el mencionado estudio, el
realizar un andlisis econdmico, conceptual y aplicado sobre el esquema de
tarificacion por sobreconsumo utilizado en los sectores eléctrico y sanitario, que
permita posteriormente evaluar sus bondades y falencias. Adicionalmente, se
establecieron los siguientes objetivos especificos:

a) Revisar y sintetizar, en lo pertinente a este estudio, los trabajos de Alvaro Bustos y
Alexander Galetovic titulado "Regulacion por empresa eficiente: zQuién es
realmente usted?” y de Alejandro Drexler titulado “Tarificacién por sobreconsumo e
incentivos a la eficiencia.

b) Revisar y sintetizar la metodologia (y sus fundamentos) utilizada para determinar las
tarifas de sobreconsumo en los sectores eléctrico y sanitario.
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c) Usando las estructuras tarifarias vigentes, estimar la magnitud del incentivo que
fienen los consumidores a aumentar artificiclmente el consumo, por nivel de
consumo. Con estos resultados, estimar el impacto a nivel agregado.

d) A partir de lo anterior, de la literatura vigente y de los estudios revisados
(identificados en el punto a)), proponer reformas pertinentes.

5.2. Sintesis del Estudio:

El estudio comienza afiimando que los esquemas tarifarios de los sectores eléctrico y
sanitario estdn basados en el enfoque de peak load pricing, sobre el cual se han
determinado tarifas de sobre-consumo, lo que se atribuye presumiblemente a criterios
distributivos.

Posteriormente se describe el detalle de la normativa de cada sector. El autor
concluye que los esquemas tarifarios de ambos sectores son similares en cuanto: i)
incluyen un cobro por sobreconsumo en periodo de punta, ii) hay un limite arbitrario y
fijo a partir del cual se cobra por sobreconsumo v iii) la estructura de cargos tarifarios
es, mas alla de las formulas especificas, bastante similar. Se deberia agregar que, aun
cuando se usan criterios levemente distintos, en los dos sectores el costo de la
capacidad es prorrateado a lo largo del ano, por lo que, al menos conceptualmente,
el esquema no corresponde a uno de tipo peak load pricing. El autor menciona
también que las principales diferencias entre los esquemas de tarificacion de ambos
sistemas son: i) mientras que en el caso de las sanitarias, el limite de sobreconsumo se
aplica a todos los hogares, en el caso del sector eléctrico, éste sdlo se aplica a
aquellos consumidores residenciales que pagan usando la tarifa BT1-A vy ii) la forma
como se determina el limite de sobreconsumo difiere entre sectores.

A través de un andlisis principalmente grdfico, el autor muestra cdmo en condiciones
de demanda fluctuante, el esquema tarifario de peak load pricing conduce a un
equilibrio eficiente en contraposicion al equilibrio que resulta con una tarifa uniforme.
Se afirma que en el caso chileno se aplica en la prdctica un modelo tarifario tipo peak
load pricing, aunque aparentemente modificado por la presencia en los sectores
eléctrico y sanitario de tarifas por sobreconsumo en los respectivos periodos de sobre
demanda. Se ilustra también que agregar tarifas de sobre-consumo a un esquema de
peak load pricing conduce a un equilibrio ineficiente y genera pérdidas de bienestar
por dos motivos. En primer lugar, la tarifa de sobreconsumo determina que el precio en
periodo de punta supere al precio eficiente, lo que resulta en un consumo en ese
periodo por debajo del 6ptimo. En segundo lugar, el individuo tiene incentivo a sobre-
consumir en el periodo de baja demanda pues el consumidor percibe un precio
menor al costo variable pues el consumo en tal periodo le produce una caida en el
gasto en el periodo de alta demanda. El autor distingue dos tipos de sobreconsumo en
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periodos de baja demanda, los que denomina “sin derroche” y “con derroche”. La
diferencia entre ambos estd dada por el precio “efectivo” que percibe el consumidor:
mientras que en el primer caso, el precio efectivo es positivo, en el segundo es menor o
igual a cero, lo que implica que el consumidor “bota” la energia o el agua consumida.

El autor presenta las principales conclusiones de los trabajos de Bustos y Galetovic
(2002) y de Drexler (2001), identificados anteriormente. Plantea que el tfrabajo de Bustos
y Galetovic establece que “toda la capacidad se le cobra a quienes sobrepasan su
limite de sobre-consumo en periodo de punta”, conclusidn que el autor acepta “en
espiritu”, precisando que en estricto rigor la capacidad la paga todo el consumo (no
solo el sobreconsumo) realizado en el periodo de punta. La senal de precio en el
periodo fuera de punta seria la correcta al incluir sdlo los costos de operacion,
dejando el cobro por capacidad sélo para el consumo en punta. Este estudio
concluye, en forma correcta desde la perspectiva del autor, que “la estructura tarifaria
aplicada al sector sanitario chileno,, no provoca incentivos a aumentos de consumo
en periodos de no punta, ya que el costo marginal neto de dicho aumento
corresponde al costo de operacidén de corto plazo”. Finaimente se plantea que el
trabajo de Galetovic y Bustos no analiza el efecto de la existencia de un limite de
sobreconsumo.

En relacion al trabajo de Drexler, se presentan sus conclusiones mds importantes: i) el
esquema tarifario por sobreconsumo genera ineficiencias en la asignacién de recursos,
sin embargo se plantea que esta visibn no es apropiada para el caso chileno; ii)
identifica —correctamente desde el punto de vista del autor- la posibilidad de que
existan incentivos a elevar el consumo en el periodo de baja demanda para disminuir
los pagos por sobre-consumo en el periodo de alta demanda, aungue, destaca, ello
responde exclusivamente a la presencia de limites convencionales al sobre-consumo;
i) plantea la posibilidad de que la coexistencia de tarificacion por sobreconsumo y de
una restriccion de autofinanciamiento de la empresa puede resultar en una mayor
distorsion en la asignaciéon de los recursos (pues el mayor consumo en periodo de baja
demanda obliga a elevar una o ambas tarifas con el objeto de que la empresa se
financie). Este andlisis sin embargo, no seria aplicable al caso chileno pues sus
estructuras tarifarias coinciden con un esquema de peak load pricing eficiente. El autor
critica este trabajo ademds en las siguientes dos dimensiones: 1) el andlisis se hace
bajo el supuesto de que el cobro por capacidad se aplica exclusivamente en el
periodo de punta, cuando en Chile el cargo por capacidad se distribuye todo el ano y
2)el andlisis de Drexler sélo aplica a tarifas eléctricas residenciales BT1-A.

En la seccién IV del trabajo el autor evalua la existencia de distorsiones producidas por
las tarifas de sobreconsumo, tanto en el sector eléctrico como en el sector sanitario. La
metodologia es bastante similar en ambos sectores y bdsicamente consiste en lo
siguiente: utilizando las férmulas tarifarias presentadas en la seccién Il del trabagjo, se
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hace una estimacién del pago total anual que efectia un consumidor considerando
el consumo en periodo de baja demanda como de alta demanda, incluyendo cobros
por sobre-consumo. Posteriormente, la férmula de pago total anual se “trabaja”
algebraicamente hasta llegar a una expresion que distingue, en términos netos, el
pago “efectivo” que se hace por el consumo en horas de punta y fuera de punta. El
autor plantea, a continuacién, que el individuo tendrd incentivo a aumentar el
consumo en el periodo de baja demanda sélo si ello redunda en una disminuciéon del
pago total anual. Por el contrario, si una unidad mds consumida en periodo de baja
demanda (ya sea un kwh o un m3) produce un aumento del pago total igual al costo
operacional, se puede afirmar que el consumo en tal periodo es eficiente. Luego, para
evaluar si existe tal distorsion, calcula la derivada del pago total anual con respecto al
consumo promedio mensual en periodo no de punta (=dPTA/dCnp). Si el signo de la
derivada es negativo, se puede afirmar que tal incentivo existe. Las conclusiones en
ambos sectores son mds bien similares.

En el caso del sector eléctrico, muestra que si bien las formulas tarifarias sugieren que el
esquema tarifario no es de tipo peak load pricing pues el cargo por capacidad se
prorratea a lo largo del ano, siendo la tarifa que enfrenta el consumidor uniforme a lo
largo del ano, una vez que “se trabaja algebraicamente” la expresion del pago total
anual, es posible demostrar que una vez que se incluye la tarifa por sobreconsumo, el
esquema de tarificacion coincide con el de peak load pricing pues el consumo en
baja demanda paga sélo el costo variable asociado a dicho consumo, mientras que
el consumo en periodo de alta demanda paga el costo variable mds el costo de la
capacidad. Esta conclusidon sin embargo aplica sélo cuando el sobreconsumo se
calcula sobre el promedio del consumo en periodo de baja demanda (i.e. no se
incrementa por el 20% como en el caso chileno) y ademds solamente es aplicable a
aqguellos consumidores afectados por el limite de sobreconsumo. En efecto, la
presencia del limite de sobre-consumo altera tal conclusion, pues en tal caso el precio
“efectivo” que observa el consumidor en periodo de baja demanda es menor al costo
variable de operacién, por lo que el individuo consume mds alld de lo eficiente.
Usando los valores actuales de las tarifas de Chilectra, el autor estima que dPTA/9Cnp =
357,27 cuando se considera que el limite por sobreconsumo es 1,2 veces el promedio
del consumo en verano y dPTA/dCnp = 405,01 cuando el limite se calcula sobre el
promedio (sin incrementarlo en 20%).¢ El signo positivo de |la derivada indica que no
hay incentivo a aumentar el consumo en exceso en el periodo de verano con el

6 En este caso, esta derivada es igual al No de meses del periodo no punta multiplicado por la
suma del cargo unitario por uso del sistema de transmisién y el precio de la energia. En el caso
en que el limite se incrementa en 20%, esta derivada es igual al término anterior MENOS un
término que considera el ahorro en periodo de alta demanda por el hecho de aumentar el
limite de consumo. (pdginas 41 y 43 del informe final).
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objeto de disminuir el gasto en periodo de invierno, pues el efecto total de aumentar el
Cconsumo en verano es que aumenta el gasto total (y no disminuir producto del ahorro
en invierno). A partir de estos resultados, el autor concluye que “no hay incentivo a
poner la estufa eléctrica en el patio (“botar” energia) durante los meses de verano,
pero probablemente se utiliza mds aire acondicionado que el que se usaria en
ausencia de un mecanismo de tarificacién por sobre consumo”. Implicitamente, lo que
el autor plantea con tal afirmacién es que el consumo en verano es mayor al eficiente
(pues el precio “efectivo percibido” es menor al eficiente’) pero no alcanza a haber
derroche. Sin embargo, muestra que esta reduccidon no es suficiente para aumentar
“excesivamente” el consumo en verano. Esto, como es de esperar, genera una
pérdida de bienestar. El autor analiza a continuacién la situacion de aquellos
individuos cuyo volumen de consumo estd por debajo del limite de sobreconsumo,
mostrando que el enfrentar una tarifa uniforme a lo largo del ano genera un consumo
menor al éptimo en periodo de baja demanda y superior al éptimo en periodo de alta
demanda.

En el caso del sector sanitario, siguiendo una metodologia muy similar, el autor muestra
que el costo de capacidad se paga completamente con la demanda en el periodo
de punta, por lo que la tarifa de sobreconsumo permite que el esquema ftarifario
coincida, en la prdctica, con el esquema de peak load pricing, lo que a su vez
determina que el consumo sea eficiente. Muestra en forma algebraica (pero no
numérica) que el imponer un limite de sobreconsumo (en este caso se aplica un limite
de 40 m3) resulta en que el precio efectivo percibido en el periodo de baja demanda
es menor al eficiente. El autor plantea no tener informacidén suficiente para estimar la
pérdida social que implica el establecimiento del limite de sobreconsumo. Al igual que
en el caso eléctrico, en el caso de aquellos consumidores que no pagan
sobreconsumo, el enfrentar una tarifa uniforme a lo largo del ano resulta en un patrén
de consumo ineficiente.

El frabajo termina presentando las siguientes conclusiones:

- No es correcto afiirmar que en el caso chileno el esquema tarifario de sobre-
consumo genera un equilibrio ineficiente. Especificamente, las tarifas de
sobreconsumo permiten restablecer la senal de precio diferenciadora entre
periodos de punta y no punta, diferencias que no estarian incluidas de otro modo.

- Si no hubieran limites al sobreconsumo en periodo de punta, el equilibrio seria
eficiente y no habria incentivo a aumentar el consumo en periodo de no punta. La
presencia de limites sin embargo genera ineficiencias en dos dimensiones: en el

7 El autor muestra que el precio percibido con el limite de sobreconsumo incrementado en 20%
es 12% menor del sin el incremento de 20%, lo que, considerando valores de elasticidad precio
estimados por ofros autores, el consumo deberia aumentar 4,29%..
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caso de aquellos consumidores sujetos a sobreconsumo, estos al enfrentar un
menor precio “efectivo” en el periodo de baja demanda, consumen mds de lo
eficiente. Por otro lado, los consumidores que no estdn sujetos a sobre-consumo,
consumen mds de lo éptimo en periodo no punta y menos de lo optimo en el
periodo de punta.

- Se muestra que no hay incentivo a aumentar el consumo con el objeto de disminuir
el gasto total anual. Esto es complementario al resultado descrito anteriormente, en
cuanto a que se consume mds de lo eficiente. El autor ilustra este resultado
afirmando que ‘“si bien ocurre que ... las personas usan un poco mds de aire
acondicionado en el verano y riegan mas las plantas en invierno, no hay incentivos
al derroche, en el sentido de regar la calle en invierno y poner la estufa eléctrica en
el patio en verano”.

- Probablemente la imposicidon de limites de sobreconsumo responde a un criterio
distributivo.

El trabajo no hace propuestas concretas de politica publica.

5.3. Andlisis Critico del Estudio

Antes de analizar el contenido del estudio, creo importante plantear que la
terminologia de "sobreconsumo” posiblemente no es la mds adecuada para el
andlisis. De hecho, es utilizada con distintos significados a lo largo del trabagjo, lo que
genera confusiones. Asi por ejemplo se habla de “sobre-consumo” para referirse a un
limite que existe para el consumo en periodos de alta demanda, por sobre el cual se
cobra una tarifa mayor. Se usa también para hacer referencia al consumo mayor al
optimo en el periodo de baja demanda. Finalmente, también se usa para referirse al
exceso de consumo que se relaciona con el objetivo de aumentar el limite que aplica
en el periodo de alta demanda y asi disminuir el pago total en el ano. Una descripcion
mds adecuada del objetivo de esta seccion es estimar el incentivo a aumentar el
consumo en el periodo de baja demanda para disminuir el gasto total anual. Luego, es
posible que, a pesar de que el consumo sea mayor que el éptimo no haya incentivo a
aumentar el consumo con el objeto de reducir el gasto total.

Por ofro lado, en la prdctica, el estudio se concentra en la senal de precio de los
hogares que pagan la tarifa BT1-A, por lo que, en adelante, menciones al “sector
eléctrico” hardn referencia sélo a tal grupo de consumidores y sin considerar a los otros
fipos.

Desde el punto de vista de estos consultores, las conclusiones mds importantes de este

trabajo son las siguientes:

- El estudio muestra que, en el caso de ambos sectores, es el cobro por
sobreconsumo el que determina, en Ultimo término, que el esquema ftarifario se
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asemeje a uno de peak load pricing. En consecuencia, aquellos hogares cuyo
consumo estd por debajo del limite de sobreconsumo (ya sea determinado por el
consumo promedio en verano o por 1,2 veces tal consumo), enfrentan una senal
de precio equivocada que los induce a consumir menos de lo eficiente en periodo
fuera de punta y mds de lo eficiente en periodo de punta. Ello se debe a que en
ambos sectores el cobro por potencia es prorrateado a lo largo del ano (audn
cuando con criterios distintos). Luego, la “creencia popular” de que en estos
sectores la tarificacién corresponde conceptualmente a uno de tipo peak load
pricing no es correcta.

- La estrategia de aumentar el consumo en el periodo de baja demanda genera
ahorros por menores tarifas en el periodo de alta demanda, sin embargo tales
ahorros no alcanzan a compensar el mayor gasto por el mayor consumo en baja
demanda. Luego, aquel consumidor afecto al limite de sobreconsumo no tiene
incentivo a aumentar su consumo en periodo de baja demanda con el objeto de
reducir su gasto total, ya sea en energia o en servicios sanitarios (distribucion de
agua especialmente).

- El trabajo da a entender que la tarificacién por sobreconsumo permite restablecer
la eficiencia en el consumo, sin embargo, como se analizard mds adelante, ello no
es correcto en el agregado. Sélo es correcto para aquel grupo de consumidores
gue efectivamente “paga” sobreconsumo, y sélo en el caso en que el limite lo
determina el consumo en verano (y no 1+x veces tal consumo).

A continuacion se analiza el cumplimiento de cada uno de los objetivos especificos
planteados para este trabajo:

Revision de los fundamentos de la tarificacion (objetivo 2):

En el trabajo se presenta tanto la metodologia usada para tarificar ambos sectores en
Chile (seccion ll), como un andlisis conceptual (secciones | y IIl.1-11.3).

La descripcion de la metodologia usada en cada industria para tarificar es bastante
clara en general. El Unico elemento que agregaria es una comparacion explicita del
esquema tarifario con el peak load pricing. Esto llega demasiado tarde en el trabagjo,
induciendo a confusidon en la lectura de las secciones siguientes.

El andlisis tedrico que se incluye este trabajo es, en ocasiones poco claro y confuso.
Ello se debe en parte a que se entremezcla el andlisis tedrico con referencias
especificas a los sectores analizados, haciendo menciones a situaciones que alun no
han sido estudiadas en el trabajo. En ofras ocasiones, se hacen afirmaciones que
contradicen el andlisis que se hace en el mismo frabajo con posterioridad. Asi por
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ejemplo en la pdgina 29, se afiima que “Como se verd posteriormente, en el caso
chileno se aplica en la practica un modelo tarifario tipo peak load pricing, aunque
aparentemente modificado por la presencia en los sectores eléctrico y sanitario de
tarifas por sobreconsumo en los respectivos periodos de sobre demanda”. Sin
embargo, como se ilustrd en la descripcion de la tarificacion de los sectores, ni en el
sector eléctrico (tarifa BT1-A) ni en el sector sanitario el modelo corresponde a uno de
peak load pricing pues el cobro por capacidad se prorratea a lo largo del ano. Luego
no hay peak load pricing. A su vez, no es que el modelo de peak load pricing sea
aparentemente modificado por la presencia de tarifa de sobreconsumo, sino que es
mas bien la presencia de estas tarifas los que determinan que, en Ultimo término, el
esquema tarifario sea similar a uno de peak load pricing. Por Ultimo, el autor no
enfatiza lo suficiente que el esquema tarifario es similar al de peak load pricing sélo en
el caso de aquellos consumidores que estadn afectos al pago de tarifa de
sobreconsumo. Aquellos consumidores que no estdn afectos al pago de
sobreconsumo no enfrentan un esquema de tipo peak load pricing y en consecuencia
SU consumo no es eficiente.

Dado que el andlisis conceptual sigue a la descripcion de los esquemas tarifarios (y no
a la inversa), el autor podria haber hecho referencia en esta seccién a que, sin tarifa
de sobreconsumo, los esquemas tarifarios no son de peak load pricing. AUn mejor
habria sido presentar el andlisis conceptual (secciéon lll) antes de la secciéon i
(descripcion de los esquemas tarifarios) para, al describir los esquemas relacionar con
el concepto de peak load pricing y no a la inversa. Esto habria hecho a su vez mas
natural el paso a la seccién V.

Hay algunos supuestos implicitos en el andlisis conceptual que no son explicitados en el
trabajo. Estos se detallan mds adelante en este informe.

Revision de los trabajos de Drexler (2001) v Galetovic —Bustos (2002): Obijetivo especifico
1.

La revision de ambos trabajos es mds bien mezquina, reproduciéndose bdsicamente
las conclusiones, seguidas de la vision del autor.

La ubicacién de la revision de estos trabajos en el estudio es desafortunada, pues estd
entre la descripcion de los esquemas tarifarios que aplican en los sectores estudiados y
el andlisis de los incentivos que existen a sobre-consumir. Los comentarios que hace el
autor a los trabajos no se deducen directamente de lo que precede a esta
descripcion sino que mds bien siguen el andlisis que se hace en la secciéon IV
(siguiente), por lo que es, en ocasiones, dificili comprender qué es lo que el autor
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plantea. Asi por ejemplo, en el caso del trabajo de Galetovic y Bustos, plantea que es
efectivo que toda la capacidad se cobra en el periodo de punta, pero ello no es lo
que entiende el lector que sélo ha revisado las secciones anteriores. Para llegar a tal
conclusién es necesario “trabajar” las formulas tarifarias (como se hace en la seccion
siguiente del estudio).

El autor menciona en reiteradas ocasiones que el andlisis y la vision de Drexler no
corresponden al caso chileno por lo que sus conclusiones Nno necesariamente son
aplicables. Sin embargo el andlisis de Drexler es muy similar (y mdas claro) que el andlisis
conceptual que el autor desarrolla en la seccién Il del trabajo. Los comentarios del
autor son ademds dificiles de entender sin haber leido antes la seccidon IV.

El autor no reproduce algunas conclusiones de Drexler que son importantes e
interesantes de tener en cuenta pues entregan lineamientos para posibles trabajos
empiricos con objetivos similares al de este estudio. Asi por ejemplo, Drexler define la
condicién matemdtica que se debe cumplir para que al consumidor le convenga
aumentar el consumo en el periodo de baja demanda8, demostrando que el cambio
en volumen debe ser bajo en comparacién con el cambio en precio entre periodo de
punta y fuera de punta. Ademds, muestra que mientras mayor es la pendiente de la
demanda (y en consecuencia el cambio en el precio producto del aumento en el
consumo), menor es el cambio en volumen necesario para que convenga aumentar
el consumo en el periodo de baja demanda. Es claro que esta condicidon no es del
todo aplicable al caso chileno, pues, sin la tarifa de sobreconsumo no hay peak load
pricing (supuesto de partida del andlisis de Drexler, quien posteriormente “agrega” la
tarifa de sobreconsumo). Sin embargo esta condicidn entrega elementos importantes
para tener en cuenta como la diferencia de precio entre periodos de punta y no
punta y la elasticidad precio, elementos que no son abordados conceptualmente en
el trabajo, pues en Ultimo término el andlisis de los incentivos a aumentar el consumo
se realiza exclusivamente desde una perspectiva numérica.

Estimacion de la magnitud del incentivo a aumentar artificialmente el consumo en
periodos de baja demanda. (Objetivo especifico 3)

La metodologia usada por el autor para estimar el incentivo a sobre consumir en
periodos de baja demanda (entendiendo por esto el aumentar el consumo con el
objeto de reducir el gasto total anual) es bastante simple pero no por ello poco
ilustrativa. Tiene ademds la ventaja de remitirse directamente a las formulas tarifarias
actualmente en vigencia, y de ser facilmente replicable a ofras empresas y zonas

8 Pagina 11 del frabajo de Drexler (2001)
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tarifarias. El recurrir a la derivada del pago total anual con respecto al consumo en
periodo de no punta, me parece apropiado a la pregunta a responder, aun cuando
no permite distinguir claramente el “derroche” del “no derroche” (pues de todos
modos hay incentivo a aumentar el consumo en periodo de baja demanda). Habria
sido deseable profundizar un poco mds en este aspecto. En la seccidén del andlisis
conceptual se hizo referencia a que habia derroche cuando el precio “efectivo” que
enfrentaba el consumidor en el periodo de baja demanda era menor que cero, lo que
no ocurre en ninguno de los casos analizados, por lo que, en ese marco de andlisis no
habria derroche.

El responder a la pregunta de la existencia de incentivos a sobre-consumir en periodo
de baja demanda exclusivamente en base a las tarifas actuales, tiene el problema de
que las conclusiones son especificas al esquema de tarificacion actual y no tienen
cardcter de general. Por lo mismo, habria sido deseable acompanar el andlisis
numérico con un andlisis conceptual que considerara en detalle aquellos
componentes de la ftarifa que enfrenta el consumidor que ferminan siendo
determinantes en el resultado. Asi por ejemplo, en el caso eléctrico, se podria haber
mencionado que el signo de la derivada depende de la magnitud del precio de la
potencia y del costo de distribucién en baja tensidén. En consecuencia, mientras mayor
el precio de la potencia o el costo de distribucidon, mds probable es que la derivada
sea negativa y en consecuencia que efectivamente al consumidor le convenga
aumentar el consumo en el periodo de verano para disminuir el pago en invierno.

Por otro lado, el autor no menciona supuestos que son claves en su andlisis, dentro de

los cuales se puede mencionar los siguientes:

- Supone un consumidor “forward looking”, es decir un consumidor que en sus
decisiones considera el gasto total en energia (o en servicios sanitarios) y no el
gasto mes a mes. Esto a su vez requiere que el consumidor no enfrente restricciones
de liquidez. En esta misma lineq, se supone que el consumidor no descuenta el
gasto futuro. Un consumidor que tiene descuento hiperbdlico (y que le preocupa
mas el presente que el futuro) podria no considerar relevante el ahorro futuro por lo
que su comportamiento podria ser mds cercano al de un consumidor que enfrenta
una tarifa uniforme.

- Los cdlculos de la derivada supone que el mayor consumo en periodo de baja
demanda no tiene efecto en el consumo en periodo de alta demanda, o cual no
necesariamente es cierto. Asi por ejemplo, es posible que el mayor consumo en
verano se deba a que el individuo comprd una lavadora y secadora, artefactos
gue también usard en invierno. Es posible que el andlisis empirico de este efecto
esté mads alld de los objetivos de este trabajo, sin embargo el autor podria haber al
menos considerado los efectos tedricos.
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- El andlisis considera que las "demandas estdn separadas” sin embargo ello deberia
ser verificado empiricamente. Si bien en el caso del sector eléctrico, el andlisis
aplica a la demanda residencial, el hecho que el peak de la demanda total por
electricidad se haya ido moviendo en el tiempo y que ademds éste haya
disminuido en términos relativos (curva de carga mds plana) es una evidencia a
considerar al respecto. En caso de que las demandas de punta y fuera de punta
estén "mads juntas” las tarifas de peak load pricing difieren del caso analizado en el
trabajo pues, por ejemplo, es eficiente que una parte de la capacidad también
sea pagada por los consumidores en horario fuera de punta.

Finalmente, el autor da a entender que la tarifa de sobreconsumo restablece el
equilibrio eficiente y que el imponer un limite adicional (del tipo 1,2EV) es lo que
genera distorsiones. Esa conclusion no es, sin embargo, del todo correcta.
Especificamente, no es posible afirmar, como se menciond anteriormente, que la tarifa
de sobreconsumo restablece el equilibrio eficiente pues tal conclusiéon sélo aplica para
el grupo de consumidores que efectivamente paga por sobreconsumo. Asi, si hay un
grupo de consumidores que no estd afecto a tal pago porque no consumen en
invierno mds que en verano, al pagar una tarifa uniforme, su consumo serd ineficiente
(consumen “mucho” en invierno y “poco” en verano). Luego, en el agregado, el
equilibrio no es eficiente. Cuando se impone el limite de sobreconsumo por sobre el
promedio del consumo del periodo de baja demanda, entonces el problema se
exacerba pues ni los consumidores que pagan sobreconsumo ni los que pagan una
tarifa uniforme tienen un consumo eficiente. En el trabajo no se entrega informacion
que permita determinar qué porcentaje de los hogares se encuentra en cada
situacion. Del mismo modo, tampoco se presenta una estimacion agregada del
incentivo a aumentar el consumo y del eventual costo de bienestar agregado que
resulta de la aplicacion del esquema tarifario vigente.

Proponer las reformas pertinentes (Objetivo especifico 4).

El autor no hace propuestas de reformas concretas al esquema tarifario.
Aparentemente respalda el no hacerlo en no haber podido hacer cdlculos de
bienestar por la indisponibilidad de la informacién necesaria para ello.

En este punto uno podria preguntarse si los resultados del autor podrian usarse para
enfregar recomendaciones de consumo a los individuos. En este caso, la
recomendacion deberia ser "aumentos excesivos en consumo en verano no se
traducen en ahorros netos en el ano por lo que no derroche en periodo de baja
demanda”. Mi opinidén es que, en caso de hacerlo, tal recomendacién deberia
hacerse con cuidado pues sdlo sabemos que aplica a aquellos usuarios que estdn
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afectos al limite de sobre-consumo. En el caso de los consumidores que no estdn
afectos a limite de sobreconsumo, se podria dar una senal errada disminuyendo audn
mds su consumo en periodo de baja demanda. Por otro lado, no sabemos qué pasa
en el caso de los consumidores marginales: aquel por ejemplo que si aumenta el
consumo en verano, genera patrones que terminan por aumentar también su
consumo en invierno por lo que pasa a estar afecto a sobreconsumo (y que no lo
estaria de otro modo).

Como se menciond anteriormente, del andlisis de la seccion IV y de las conclusiones
del trabajo queda en un principio la percepcion de que la existencia de la tarifa de
sobre-consumo, al restaurar el esquema tarifario de peak load pricing, determina que
el equilibrio final sea eficiente. El problema lo produce la imposiciéon de un limite por
sobreconsumo (del tipo “1,2 veces la energia de verano”). Una recomendacion de
politica que podria “seguir” a tal conclusiéon, es la de mantener el esquema de tarifa
de sobreconsumo pero eliminar (o disminuir) los limites de sobreconsumo, pues de ese
modo se puede restablecer el equilibrio eficiente. Sin embargo, como se analizé
anteriormente, tal conclusion no es correcta, lo que no es enfatizado en forma
suficiente por el autor. La conclusidn no es correcta porque, como ya fue analizado,
aun sin el limite de sobreconsumo (de 1,2EV) el consumo es eficiente sélo para una
fracciéon de los usuarios: aguellos afectos al pago de sobreconsumo. Para el resto, el
equilibrio sigue siendo ineficiente.

Luego, eliminar el limite de invierno si bien logra restablecer la eficiencia en el consumo
de un grupo de consumidores (y por lo mismo, va en la direccidn correcta), no es una
medida suficiente para alcanzar el éptimo. En consecuencia, al menos deberia
evaluarse una reforma del esquema tarifario que evolucione hacia el esquema de
peak load pricing, lo que deberia ser acompanado de una politica de subsidios de
“suma alzada” para satisfacer los objetivos distributivos. Los mayores beneficiados con
esta politica serian precisamente los grupos de menores ingresos (supuestamente los
de menor consumo) pues en la actualidad su consumo es ineficiente. El patrén de
consumo de aquellos hogares que ya se encuentran sujetos al limite de sobre-
consumo, no deberian verse mayormente afectado pues terminarian pagando tarifas
muy similares a las que actualmente pagan (pero se evitaria el costo de bienestar que
genera el consumo mayor al éptimo en el periodo de baja demanda.

Comentario Final:

El objetivo general de este trabajo es “disponer de un andlisis econdmico, conceptual
y aplicado, sobre el esquema de tarificacion por sobreconsumo que se utiliza en los
sectores sanitario y eléctrico, que permita evaluar fundadamente sus bondades vy
falencias”.
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Este Consultor considera que en términos generales tal objetivo se cumplid, pues el
contenido del frabajo efectivamente permite entender las distintas implicancias de los
esquemas tarifarios que aplican a los sectores eléctrico y sanitario. Quedaron
pendientes las recomendaciones de politica asi como también una generalizacion de
los resultados que permita hacer sugerencias a los consumidores en torno a cémo
organizar sus patrones de consumo en el tiempo.

6. Analisis del estudio “Regulacion del Mercado de Corretaje de Propiedades”

6.1. Antecedentes

El estudio “Regulacién del Mercado de Corretaje de Propiedades” fue realizado por
GTD Ingenieros Consultores Ltda. El respectivo Informe Final estd fechado en Junio de
2009.

Las Bases Técnicas definieron como objetivo general para el mencionado estudio, el
analizar la conveniencia, desde una perspectiva de regulacion de mercados, de
establecer un registro oficial de corredores de propiedades. Adicionalmente, se
establecieron los siguientes objetivos especificos:

a) Describir el mercado de corretaje en Chile y las normas que o regulan

b) Describir el mercado de corretaje de otros paises representativos (EEUU y al menos
dos paises europeos) y las normas que lo regulan

c) Andlizar desde la economia de la regulacion las distorsiones que pueden estar
presentes en un mercado de intfermediacion como el de corretaje de propiedades
y los remedios que recomienda la teoria. Explicar las condiciones bajo las cuales
seria recomendable crear un registro oficial en el mercado de corretaje.

d) Describir la normativa chilena de otros registros de intermediadores, especialmente
el de los corredores de bolsa, seguros y martilleros y su grado de consistencia con el
andlisis de la seccion previa.

e) Anadlizar el proyecto de ley que propone la creacién de un registro oficial de
corredores de propiedades.

f) Entregar recomendaciones finales.

6.2. Sintesis del Estudio:

El estudio comienza describiendo los argumentos utilizados en la mocidn parlamentaria
gue presenta el proyecto de ley que, entre otros, considera la creacién de un registro
oficial de corredores de propiedades. Esto es justificado argumentando que la labor
de intermediacién que cumplen los corredores de propiedades puede ser ejercida sin
requisitos especiales, en contraposicion a otras labores de intermediacidén en que la
relacion de confianza y la buena fe son igual de relevantes como en el caso de
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corredores de seguro y de Bolsa. Producto de lo anterior, personas sin la capacitacion
e idoneidad necesarias se desempenan en esta actividad. A su vez, algunas personas
se sirven de esta labor para cubrir otras operaciones ilegales, como el caso del lavado
de dinero. Se plantea también que ni las asociaciones gremiales —con sus actividades
de capacitacion y de control ético- ni la normativa general son suficientes para
prevenir los ilicitos. Regular esta actividad es importante pues ella tiene una dimension
social al involucrar el anhelo de “la casa propia”. La situacidn chilena contrasta con la
evidencia internacional en paises europeos y muchos estados de Estados Unidos
donde existen diversos niveles de regulaciéon de esta actividad.

Las principales propuestas del proyecto de ley son:

- La imposicion de requisitos para ejercer la actividad. El mds restrictivo de todos es
que, en el caso de una persona juridica, el representante o gerente debe contar
con un titulo profesional o técnico de a lo menos 5 semestres de duraciéon. En el
caso de una persona natural sélo se exige haber cursado ensenanza media.

- La creacién de un Registro Nacional en el que deberdn inscribirse quienes quieran
ejercer la actividad de corretaje de propiedades. Soélo los inscritos pueden usar la
expresion “corredor de propiedad”

- Pena de presidio menor en cualquiera de sus grados y multa de 100 a 200 UTM en
case de ejercicio de la actividad sin estar inscrito en el registro.

- Normas y procedimientos para la el proceso de inscripcion y funcionamiento del
Registro.

A continuacion se describe el mercado de corretaje en Chile siendo los elementos mds
relevantes los siguientes:

- Costo asociado a transacciones inmobiliarias = menor o igual a 4% del costo de la
transaccién (residencial), considerado “normal™ a nivel internacional. La comisidon
baja a 2% en el caso de propiedades de uso industrial o comercial. En el caso de
los arriendos de propiedades residenciales la comision estd entre un tercio y un
medio mes de arriendo.

- Corredor de propiedades en Chile realiza mayoritariamente labores de mercadeo.
Posteriormente en el texto se menciona que en ocasiones también realiza tareas de
administracién de propiedades, por ejemplo en el caso de arriendos. Las funciones
del corredor se realizan usualmente en torno a abogados y notarios. Los corredores
no readlizan funciones en las que esté en riesgo el patrimonio de las partes
involucradas.
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- Labor ejercida tanto por personas naturales como juridicas. No hay un registro de
corredores de propiedades. Sin embargo existen asociaciones gremiales (ACOP,
COPROCH, ACP y ACOPROT) que tratan de mantener el comportamiento ético de
los corredores. Adicionalmente, corredores de propiedades se han asociado como
es el caso de PROCASA y Corredores Integrados. Las membresias no son exclusivas,
pero segun los autores hay minimos traslapes.

- Participaciéon de los corredores en la intermediaciéon de distintos tipos de
propiedades es la siguiente: 20% viviendas nuevas, 80% viviendas usadas, > 80% en
el caso de oficinas nuevas, no hay informacién para oficinas usadas, en el caso de
propiedades comerciales, sélo participan en locales comerciales aislados. En el
drea industrial hay corredores especializados.

- Se enumeran las principales empresas del sector.

En relacion a la normativa que rige a este mercado, se plantea lo siguiente:

- El contrato de corretaje de propiedades es considerado un acto de comercio y
como tal se encuentra regido por el Cédigo de Comercio.

- El contfrato es de fipo preparatorio, bilateral, oneroso, principal y consensual. A
pesar de ser consensual suele escriturarse para efectos de mayor seguridad
juridica, de prueba y de conocimiento de lo pactado entre las partes.

- Corredor de propiedades no enfrenta mayores restricciones que las que enfrenta
cualquier persona que ejerza una actividad econdmica (pago de impuestos, pago
de patente municipal, etc.). No hay una normativa especifica.

La experiencia internacional no es homogénea en cuanto a los requisitos que deben
cumplir quienes quieren dedicarse a esta actividad. El primer elemento que debe
tenerse en cuenta es que la labor que desempenan los corredores de propiedades
difiere entre paises. Asi, en los casos de varios estados de EEUU, Gran Bretana, Francia,
Suecia y México, el corredor de propiedades no sélo realiza las tareas de mercadeo
sino que también cumple otras funciones como la revision de los titulos y la deuda
hipotecaria que grava la propiedad, el manejo de valores en garantia y la inscripcion
de la propiedad, entre otros.

En cuanto a la existencia de un registro o de alguna normativa que limite la entrada a
esta industria, el informe muestra que tal requisito existe en México (se requiere una
licencia inmobiliaria), EEUU (donde coexiste la figura del vendedor y del corredor de
propiedades), PerU, Argentina y en varios paises europeos (Espana, ltalia, Gran
Bretana, Francia y Suecia). Por el contrario, no hay requisito de licencia en los casos
de Colombia y Chile
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Posteriormente se describen algunos sistemas de registro que operan en Chile. Los
autores plantean que los casos en que se aplican regulaciones especiales y sistemas
de registros son aquellos en que se cumplen algunas condiciones especiales que
hacen conveniente restringir la entrada en aras de proteger a los consumidores.
Especificamente se analizan los siguientes registros:

Registro de Personas Juridicas de Fondos Publicos, en el cual deben inscribirse todos
quienes reciben fondos publicos.

Registro de Empresas de Servicios Transitorios (EST) ?. Este fondo apunta a confrolar,
proteger y garantizar el derecho a la libertad de trabajo. El pertenecer al registro
implica que la empresa cumple con las condiciones bdsicas para desempenarse
como EST.

Registro PUblico de Personas Competentes en Recursos y Reservas Mineras, el que
opera bajo la administracion de la Comisidon Calificadora de Competencias en
Recursos y Reserva Mineras. Este registro apunta a reducir asimetrias de informacion
al momento de contratar a una empresa para evaluar la factibilidad de realizar
algun tipo de explotacién minera.

Registro Nacional de Martilleros, administrado por la Subsecretaria de Economia.
Este registro se constituye en virtud del rol que tienen los martilleros recabando
valores para el Estado a través del remate de bienes.

Registro de Mediadores Privados (del sector sanitario). En la normativa del sector
salud existe un mecanismo pre-judicial -la mediacidon- para que los usuarios pueden
denunciar los danos ocasionados en un contexto de menos costo. Dado que los
usuarios contratan a un mediador, es necesario que los mediadores estén sujetos a
un sistema que pueda evaluar su accionar como mediador.

El andlisis tedrico que realizan los autores en relacion al mérito de legislar plantea lo
siguiente:

La implementacion de un registro debe evaluarse en el contexto de un andlisis
costo — beneficio.

Los factores que justifican la existencia de Registros de Agentes o Profesionales son
bdsicamente dos: la existencia de asimetrias de informacién y la necesidad de dar
transparencia al uso de los recursos publicos. En el primer caso, se considera que la
asimetria de informacidon que existe entre el cliente y el intermediador dificulta la

? Se entiende como toda persona juridica que tiene por objeto social exclusivo el poner a
disposicion de terceros trabajadores para cumplir labores de cardcter transitorio u ocasional, asi
como también la seleccién, capacitaciéon y formacion de trabajadores.
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seleccion del segundo por parte del primero, situacion que podria ser facilitada
producto de la existencia de un Registro. Sin embargo la existencia de asimetrias
de informacién no es suficiente para implementar un registro; previamente debe
analizarse cudn relevante es la asimetria de informacion y qué consecuencias
puede tener para el consumidor el “escoger mal a un intermediador”. Mientras
mayor es el costo de elegir mal, por ejemplo porque se pone al cliente en una
posicion riesgosa, mayor el beneficio de implementar un registro. El andlisis costo-
beneficio debe considerar también cual es la capacidad que tiene el agente para
seleccionar al infermediario. Se plantea que en el caso de los corredores de bolsa y
de seguros la existencia de un registro se justifica en la dificultad que tendria el
individuo para seleccionar acertfadamente al infermediario (pues es, por ejemplo,
dificil evaluar los conocimientos técnicos que tiene el intermediario).

- Especificamente se plantea que “los registros cumplen el propdsito de reducir el
riesgo del cliente en aquellos casos en que estdn involucrados riesgos de alta
importancia social (salud, integridad fisica de las personas, etc.), en que el grado
de complejidad es alto y la informacién requerida para seleccionar al agente es
escasa, dificil de reunir o fuera del alcance de los clientes tipicos o de segmentos
del mercado”.

Los autores analizan los elementos antes descritos en el caso especifico del corretaje
de propiedades y concluyen que: “la actividad no puede considerarse una en que
estén involucrados riesgos de alta importancia social; no se trata de una actividad que
por su complejidad requiera de conocimientos de alta especializaciéon formal; ni
constituye una actividad en que sea imposible para el potencial cliente obtener
informacidn acerca de los corredores disponibles en el mercado y sus antecedentes.
Por lo tanto, no estd claro que sea una actividad que requiera per se de una
regulacion que restrinja la libre entrada al mercado.”

Los autores analizan el contenido del proyecto ley, siendo los siguientes los
comentarios mds importantes que se plantean al respecto:

- La exigencia de titulo profesional o técnico de a lo menos 5 semestres no se justifica
a la luz de los conocimientos hecesarios para ejercer.

- El proceso de inscripcidon propuesto es relativamente simple.
- La pena por ejercer la actividad sin estar registrado, es considerada excesiva.
Finalmente, las principales recomendaciones de los autores son las siguientes:

- No es clara la necesidad de constituir un registro. A pesar de lo anterior, algin
grado de formalidad es necesario por lo que se podria exigir que para
denominarse “corredor de propiedades” la iniciacion de actividades ante el Sl
deberia hacerse bajo el rubro “corretaje de propiedades”. En caso de establecer
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de todos modos el registro obligatorio, el requisito aqui mencionado podria
reemplazar al requisito del titulo profesional.

En vez de un registro obligatorio se podria establecer un registro voluntario
administrado por alguna asociaciéon de corredores. El estar registrado actuaria

como senal a los consumidores.

6.3. Analisis Critico del Estudio

A continuacion se analiza el cumplimiento de cada uno de los objetivos especificos
planteados para este trabajo:

Describir el mercado de corretaje en Chile y las normas gue lo regulan (Objetivo

especifico 1)

Si bien la presentacion de la descripcion del mercado de corretajes estd mads
desordenada de lo deseable, el objetivo planteado se cumple en cuanto se
mencionan los principales elementos que caracterizan a este mercado en Chile. A

pesar de lo anterior, hay algunos aspectos que podrian ser mejorados, estos son:

La descripcidn caracteriza la oferta pero no la demanda por el servicio de
corretaje. Tal andlisis es necesario pues un consumidor que busca una vivienda
suele ser muy distinto de quien busca un terreno industrial. Ello a su vez implica que
la relevante de los problemas de informacién asimétrica difiere entre sectores.
Hubiera sido deseable contar con una cuantificacion de la relevancia de cada
tipo de transaccion (viviendas, oficinas, propiedades comerciales, etc.) pues los
problemas de informacidén asimétrica en cada caso son muy distintos.

Se presentan muchas estimaciones que cuyo respaldo no se informa en el estudio;
por ejemplo, la participacién de los corredores en la venta de los distintos tipos de
propiedad. Habria sido deseable contar con mayor informacion descriptiva —
cuantitativa del sector.

No se entregd informacion de participacion de mercado de los corredores en
Santiago.

No se incluyd informacién en torno a cémo se desarrolla la competencia en este
mercado: gcompiten por precio, por calidad de servicio, ambos u ofro?2.Ello es
interesante especialmente considerando que lo que se plantea en el proyecto de
ley es una forma de regulacién que afecta, entre otros efectos, en las condiciones
de enfrada ala industria.
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Describir el mercado de corretaje de otros paises representativos (EEUU y al menos dos
paises europeos) y las normas gue lo regulan (Objetivo especifico 2)

En el frabajo se entrega informacion, con distinto nivel de detalle, para los casos de
una serie de paises, cuyo alcance excede lo solicitado por las bases técnicas. El
andlisis se centrd en la existencia o no de requisitos legales para ejercer la profesion.

El principal comentario que se puede hacer a este andlisis es que no se enfatiza
suficiente las labores que desempena el corredor de propiedades y de qué manera
ello puede influir en la necesidad / relevancia de contar con alguna normativa que
controle a quienes ejercen esta actividad. Este punto deberia retomarse después en
las recomendaciones finales.

Analizar desde la economia de la regulacion las distorsiones que pueden estar
presentes en un mercado de intermediacién como el de corretaje de propiedades vy
los remedios que recomienda la teoria. Explicar las condiciones bajo las cuales seria
recomendable crear un registro oficial en el mercado de corretaje. (Objetivo
especifico 3)

En el estudio se plantea que la existencia de asimetrias de informacion afecta el
normal funcionamiento del mercado de intermediacién pues el cliente no cuenta con
toda la informacién de la calidad, experiencia y otros atributos del corredor. A pesar
de lo anterior, los problemas que ello puede ocasionar no justifican la imposicién de un
registro.

El andlisis realizado por los autores en este punto me parece adecuado, aun cuando
su presentacion fue desordenada. El elemento que quedd fuera del andlisis fue el
estudiar de qué dependen los costos de implementar un registro. Uno de estos costos
es identificado en el trabajo (limitacion a la entrada y asi a la competencia) pero hay
ofros costos que pueden ser relevantes, como la necesidad de monitorear que los
antecedentes aportados por quienes se quieren inscribir en el registro son verdaderos y
de monitorear que hayan cambios posteriores. Un registro tiene el riesgo de
transformarse en un “permiso para operar” pero que no garantiza en la practica que
en el futuro todo funcione bien, Evitar estos problemas obliga a crear mecanismos de
verificacién continua como podria ser el caso de “actudalizar el registro cada X anos”,
pero ello a su vez incrementa los costos del monitoreo.

Describir la normativa chilena de otros registros de intermediadores, especialmente el
de los corredores de bolsa, sequros y martilleros vy su grado de consistencia con el
andlisis de la seccidn previa. (Objetivo especifico 4)
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En el tfrabajo se hace una breve, pero apropiada, descripcion de la normativa que
aplica a otros registros de intermediadores. La conclusién que podria extraerse de tal
andlisis es que en la prdactica existen diversos motivos (los que en ocasionen se
complementan) por los cuales se establecen registros, uno fiene que ver con la
existencia de asimetrias de informacidn por lo que estar inscrito confiere una especie
de “sello de garantia de calidad” para quien lo contrate. Otro motivo tiene que ver
con la importancia del derecho que se estd resguardando, como es el caso de la
proteccion del derecho a libertad de trabagjo. Finalmente, también se establecen
registros cuando la fe publica estd involucrada, como es en el caso del Registro de
Personas Juridicas de Fondos PUblicos.

No se andaliza la normativa que aplica a Corredores de Bolsa y de Seguros, aun
cuando esto estaba incluido en las Bases Técnicas. Sélo en la seccién V del tfrabajo se
hace referencia a que el origen de sus respectivos registros se justificd en la existencia
de asimetrias de informacion.

Andlizar el proyecto de ley que propone la creacidn de un regqistro oficial de
corredores de propiedades. (Objetivo especifico 5)

El proyecto de ley se describe de manera adecuada. Considero que los elementos
que los consultores proponen cambiar son precisamente los mds distorsionadores de
todo.

Entregar recomendaciones finales. (Objetivo especifico 6)

El frabajo entrega recomendaciones finales que, a pesar de los argumentos esgrimidos
en el texto, no son lo suficientemente fuertes. Es mds, la recomendacion es mds bien
ambigua pues no sélo no cierra la puerta a la existencia del registro (lo cual seria
consistente con la mayor parte del andlisis realizado anteriormente) sino que ademds
propone medidas “mitigadoras” .

Comentarios Finales:

El objetivo general de este estudio es analizar la conveniencia desde una perspectiva
de regulacion de mercados, de establecer un registro oficial de corredores de
propiedades. Considero que este objetivo se cumplié, aun cuando las
recomendaciones del final del articulo no son tan fuertes como las que se deducen
del andlisis que se realiza a lo largo del articulo.
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7. Recomendaciones a la Division de Desarrollo de Mercados.

En base al trabajo realizado para evaluar cada uno de los estudios identificados al
comienzo de este informe, se hacen las siguientes recomendaciones para tener en
cuenta en las contrataciones de futuros estudios:

En el caso de estudios que consideren la elaboracion de estudios de mercado o
estudios de opinidn, se recomienda establecer en las bases técnicas requisitos
minimos que garanticen la representatividad de la muestra. Adicionalmente, se
recomienda establecer que el consultor debe hacer entrega de la base de datos
recolectada en forma integra al Ministerio.

En el caso de estudios que aborden mercados o industrias especificas, se sugiere
incluir en las bases una descripcidon del proceso productivo y una caracterizacion
de la organizacion industrial del sector.

En el caso de estudios que incluyan estimaciones empiricas, se deberia incluir
dentro de las bases técnicas la enfrega de la base de datos utilizada o al menos la
entrega de cada una de las variables utilizadas en las estimaciones econométricas,
asi como también los coddigos o programas utilizados. Esto permitird al Ministerio
replicar las estimaciones, hacer andlisis de sensibilidad y extender los estudios en el
futuro.
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