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RESUMEN

Este documento se centra en € impacto de las reformas econdmicas sobre la inversién en los
sectores de infraestructura vial, portuaria y sanitaria en Chile y forma parte de una serie de
estudios sectoriaes sobre la respuesta de la inversion privada frente a las reformas y la politica
econdmica en los afios 90. Debido a corto plazo transcurrido desde la vigencia de las
transformaciones institucionales en éstas éreas de infraestructura, € estudio se ha centrado en
evauar la reaccién y expectativas de los agentes en un periodo en transicion, y por otra en la
accion estatal paraimpulsar la participacion privaday superar € cuello de botella al mejoramiento
de la competitividad, obstaculo que representan la falta de inversiones en infraestructura en Chile.

El estudio permite mostrar expectativas muy favorables al comportamiento de lainversion
privada en estos sectores, |0 que viene siendo constatado por los resultados del programa de
concesiones viaes implementado en los Ultimos afios por e Ministerio de Obras Publicas.
Elementos claves dd éxito han estado relacionados con € disefio de la legidacion, unido al
esfuerzo de las autoridades en la solucién de los problemas gque se fueron gestando en € proceso
y que han estado relacionados con la busqueda de nuevos actores, de férmulas para compartir €
riesgo entre €l sector privado y € publico y de financiamiento.



. INTRODUCCION

Este documento sintetiza una serie de estudios sobre e comportamiento de la inversion en los
sectores de infraestructura vial, portuaria y sanitaria en Chile, complementando los estudios
sectoriales realizados a los sectores de electricidad y telecomunicaciones, € primero de los cuales
ya ha sido publicado por esta Serie'. El enfoque con que han sido conducidos estos estudios no
solamente considera los determinantes macroecondmicos basicos con que la teoria econdmica
aborda los factores causales de la inversion, sino que ademas toma en cuenta e impacto que las
reformas econdmicas generaron sobre la toma de decisiones de inversion por parte de los agentes
privados. Este estudio fue factible a partir ddl andlisis de informacion sectorial y microeconémica,
considerando antecedentes aportados por Ministerios y otros organismos institucionales que
regulan € sector, Memorias anuales y balances de las principales empresas sectoriales, opiniones
de los actores econdmicos publicadas por la prensay entrevistas selectivas a los mismos.

A diferencia de los sectores energético y de telecomunicaciones en Chile, donde la
reforma a la propiedad, gestion de empresas y regulacién de mercados lleva ya varios afios de
evolucion y profundizacion, en los casos de los sectores de infraestructura en transporte (vial,
aeroportuario y portuario) asi como € sanitario (abastecimiento de agua y saneamiento), las
transformaciones han comenzado a ocurrir en la década de 1990. Esto ha obligado a centrar €
estudio por una parte en la evaluacion de la reaccidn y expectativas de los agentes en un periodo
en transicion, y por otra en la accién estatal para impulsar la participacion privada y superar €
cudlo de botella @ mejoramiento de la competitividad, obstaculo que representan la fata de
inversiones en infraestructura en Chile.

La participacion del sector privado en éreas de infraestructura hasta ahora no exploradas,
se ha tornado viable en Chile por diversas razones. En primer lugar, porgue existe un relativo
consenso del éxito de los procesos de privatizacion en los sectores de €electricidad y
telecomunicaciones, |0s que se vieron en una primera etapa (1982 - 1989) afectados por las
reformas a los servicios basicos en este pais. Las cifras muestran una evolucion muy favorable a
partir de entonces. La formacion bruta de capital fijo se elevé més ala del ritmo de crecimiento
de lainversion total, permitiendo satisfacer una demanda con una rgpida expansion, mejorando la
calidad de los servicios y abaratando su costo.
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Segundo, porque existe consenso entre los sectores productivos, que d déficit en
infraestructura se esta convirtiendo en un “cuedlo de botela’ para d crecimiento.  Segun caculos
oficides, @ déficit histérico que regisra Chile es de 11000 millones de ddlares, o que en 1997
representaba arededor de un 15% del PIB. Para evitar la ampliacion de esta brecha, d Minigterio de
Obras Publicas (MOP) ha estimado, ademés, que se requeria una inversiéon anua en infraestructura
publicadel orden de los 1800 millones de ddlares, sendo € presupuesto cercano alos 800 millones de
ddlares, cifra que duplica lo que se gastaba antes de 1990 , pero de los cuades solo la cuarta parte se
degtinaanuevasinversonesy € resto a obras de mantencién. Las pérdidas anuades de competitividad
por carencia de infraestructura via, estimadas por la Corporacién Naciond de Exportadores son del
orden de los 1700 millones de dolares.

Por lo tanto, en las areas de infraestructura vid, puertos y agropuertos, existe una demanda
crecientemente insatisfecha, |0 que unido d hecho dd papd que Chile intenta jugar en su participacion
tanto en e Mercosur como en € resto de acuerdos regionales, ha motivado tanto al gobierno como a
sector privado a invertir en dichos sectores con € fin de aumentar la competitividad y desarrollar
rgpidamente estas &ress.

Findmente, existe la estabilidad politicay econdmica requeridas paraque @ sector privado esté
dispuesto a redizar inversiones de largo plazo, asi como por parte de los usuarios a pagar por estos
sarvicios y, finadmente, existe d desarrollo de tecnologias para recaudar (telepegjes, pegje eectronico),
el conocimiento econdmico suficiente para @ uso de redes compartidas, y la experiencia para tarificar
estos sarvicios.

Es por ello que € estudio permite mostrar expectativas muy favorables a comportamiento
de lainversion privada en estos sectores, 10 que ya se ha estado constatando con |os resultados
del programa de concesiones viaes implementado en los Ultimos afios por € Ministerio de Obras
Plblicas. Elementos claves del éxito han estado relacionados con e disefio de la legidacion,
unido a esfuerzo de las autoridades en la solucion de los problemas que se fueron gestando en €l
proceso y que han estado relacionados con la busqueda de nuevos actores; de formulas para
compartir e riesgo entre & sector privado 'y € publico y de financiamiento.

En € caso del sector portuario, lareforma al sector no parte de cero y las reglas del juego
estan bastante claras para los diferentes actores. A esto se suma la satisfactoria rentabilidad
mostrada por los puertos estatales, la creciente demanda de servicios portuarios derivada de las
expectativas de crecimiento del comercio exterior en los préximos afios, todo lo cua representa
un estimulo alainversion privada

En cuanto a sector de saneamiento, & estudio muestra que restan grandes inversiones a
ser efectuadas en un futuro cercano, especialmente respecto del tratamiento de aguas servidas,
actividad hasta ahora de escasa prioridad en Chile pero con una evolucién positiva en la
disposicién, tanto del gobierno, como del sector privado, a incorporarla como una inversion de
primera necesidad.



II. LA NUEVA INSTITUCIONALIDAD

El sector de infraestructura via y aeroportuaria, dependientes de MOP, es entre los subsectores de
infraestructura aspirantes a la participacion privada el que ha venido sufriendo la mayor transformacion
en los ultimos afios. En dlo hainfluido @ impulso gercido desde € gobierno para la participacion del
sector privado, d que ha respondido positivamente a dicha propuesta. Elementos claves que afectaron
los resultados estén relacionados con € disefio de la legidacion y la voluntad de las autoridades en la
solucién de los problemas que se fueron gestando durante laimplementacion. L os sectores portuario y
de agua y saneamiento han quedado rezagados, aun cuando vienen sufriendo transformaciones en su
gestion, alaespera de la aprobacion de su respectiva legidacion.

1. Sector deinfraestructura vial

El marco juridico con que se comenzé a desarrollar € sistema de concesiones en Chile se encuentra
regido por € DFL 164 de Obras Plblicas de 1991 y por € DS No. 240, también de 1991, que lo
reglamenta. Bgjo edta legidacion, las poshilidades que tiene & Estado de efectuar concesiones son
muy amplias por cuanto € decreto lo habilita paratoda obrapiblicafiscal. A estas bases normativas se
afiaden las Bases de Licitacion y € respectivo Contrato de Concesion, que contiene los derechos y
obligaciones que asumen las partes y establece las causdes de incumplimiento grave de las obligaciones
dd contrato, 1o que permite a la autoridad dar término anticipado ad contrato de concesién. La
legidacion también esflexible, en d sentido que permite establecer variadas condiciones de licitacion en
funcion de las caracteristicas de cada proyecto y en dla puede participar cualquier persona, natura o
juridica, chilena o extranjera. Al mismo tiempo, € Estado garantiza determinados ingresos minimos a
concesonario para asegurar la viabilidad del proyecto. EStos ingresos se establecen en base a un
esquema flexible que reconoce |os diferentes niveles de riesgo que afrontan los proyectos en € tiempo
y laestructuracién particular que definen los socios.

Recientemente, se han venido perfeccionando los criterios de adjudicacion de una concesion
vid, por lavia de objetivarlos y de dar preferencias a variables de caracter econdmico por sobre las de
otro tipo, en las cudes la subjetividad en la decision de la autoridad pudiera ser mayor. En este
sentido, de un criterio definido para ganar lalicitacion, en un mayor gporte a Fisco, --caso del Tunel El
Melon--, se pasd a adjudicar la licitacion por la menor tarifa ofrecida ad usuario, combinado con
plazo de laconcesiéon. A estos criterios empleados en forma generdizada, posteriormente se afiadio la
oferta de compartir los ingresos con € Edtado cuando la rentabilidad supere ciertos limites
preestablecidos. Asi mismo, mientras en un comienzo e licitaban las concesones con muy pocos
estudios efectuados por parte ded MOP, en la actudidad los proyectos cuentan con estudios de
preinversion, de ingenieria, expropiaciones, de tréfico, impacto ambienta y de rentabilidad.
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RECUADRO 1
RIESGOSY GARANTIASEN LAS CONCESIONES

El éxito de las concesiones reside fundamentalmente en la adecuada distribucion de los riesgos del
negocio entre el concesionario y € Estado. Por este motivo en la Ley de Concesiones se han incorporado una
serie de figuras que tienen por finalidad acotar dichos riesgos, para distribuirlos equitativamente entre e
concesionario y €l Estado y dar garantias alos concesionarios y a sus acreedores. Esta figuras se relacionan con:

Riesgos del concesionario durante la etapa de construccidon de las obras: se encuentran bésicamente
asociados a la expropiacion de las propiedades necesarias para la gjecucidn de las obras y a riesgos propios
de la construcciéon de las obras. Los riesgos de expropiacion los asume € Estado, mientras que los
sobrecostos de la etapa de la construccién los asume el concesionario, pero el Estado entrega proyectos a
nivel de ingenieria definitiva en un 80%.

Riesgos del concesionario durante la etapa de la explotacion de la obra: riesgos provenientes de la
imprevision, y riesgos relacionados con la rentabilidad de la concesidn, los asume € concesionario.

Riesgos de extincion de la concesidn: se encuentra bastante acotado en lalegislacion.

Riesgos del conflicto: se encuentra bastante acotado y existe la determinacion de una Comision
Conciliadoraalacual se podrarecurrir parala solucion de todo tipo de controversias.

Riesgos relacionados con € régimen tributario aplicable alas concesiones, acotado por lalegislacion.

Respecto de la rentabilidad de la concesién, dado que el plazo del negocio es muy largo, € Estado se
vio obligado a otorgar gar antias que se conocen como el ingreso minimo gar antizado, equivalente al 70% de
lainversién maslos costos asociados al periodo de explotacion.

La modalidad de pago de tales ingresos deberd estipularse en €l respectivo contrato de concesion y
debera efectuarse con cargo a presupuesto del MOP Por otra parte existen garantias para los acreedores del
concesionario, regidas por las normas del derecho privado.

El mayor aporte efectuado por la recientemente publicada ley 19460, dice relacion con la creacidn de la
Prenda Especial de Obra Publica, que es la garantia mas importante que €l concesionario puede ofrecer a sus
acreedores para garantizar |os créditos que adquiere para financiar su proyecto.

Fuente: Elaboracién propia a partir de la lectura de lalegislacion.

Dada la dimensidn de recursos que mangara la actividad de los consorcios de infraestructura,
las autoridades estdn comenzando a estudiar la conformacion de una entidad reguladora que permita
resguardar los intereses de los usuarios, iniciativa que ha sido respaldada por € sector privado. Las
opciones discutidas hasta € momento han sdo: a) la creacién de una Superintendencia de
Concesiones, es decir de una entidad encargada de supervisar las gestiones de las empresas, la correcta
gplicacion de las tarifas y la mantencion de las rutas. Esta entidad podria depender del Ministerio de
Obras Publicas o de un Ministerio de Economia modernizado, encargado de relacionar todas las
entidades fiscdizadoras vinculadas con las actividades econdmicas del pais. b) incluir en la
ingtituciondidad actuamente existente la tarea de fiscalizacion, pero sin la necesidad de crear un ente
externo abocado exclusivamente alos contratos de concesiones.
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2. Sector portuario

El moddlo portuario actud comenzo a ser implementado en 1981, y tuvo como objetivo la adaptacion
del sstema alaedrategia de desarrollo basada en una economia abiertay una politica de fomento alas
exportaciones. Para ello se incorpord d sector privado en la provison de servicios portuarios a
interior de los puertos estatales. Se permitié a las empresas operadoras privadas la libertad de
contratar € persond y a los consignatorios eegir la empresa operadora.  Junto a €lo se aumento €
sstema de turnos para cubrir 22,5 horas laborales, se modifico € Tarifado de Servicios Portuarios por
una estructura que incentiva la eficienciay se dimind la reserva de cargas a naves naciondes, driendo
lacompetencia de naves y empresas de bandera extranjera d transporte internaciona y de cabotge.

Este esquema, que contribuy6 al aumento de la productividad de los puertos estatales hasta
1990, se tornd insuficiente, requiriéndose de una nueva ingituciondidad para ampliar la participacion
privada en lainverson y administracion portuaria, la que en la actudidad esta limitada a la creacion de
nuevos puertos y no ala megora de los antiguos (siendo estos Ultimos los que cuentan con las bahias
maés protegidas de la costa chilena).

Los criterios en que se basd la propuesta gubernamental de modernizacion portuaria fueron: a)
la necesidad de velar por € buen uso de los recursos costeros, b) promover la competencia entre
puertos,; ¢) reforzar lacompetenciainterna en los puertos estatales; d) promover lainversion privada; €)
fortalecer la eficiencia y la competitividad en las operaciones portuarias y, f) procurar un desarrollo
armonico de los puertos con  medio ambiente, &reas urbanas adyacentes y |as vias de acceso.

En funcién de esos criterios la Ley EMPORCHI, con dos afios de discusion en d Congreso
Naciond, propone la divison de la empresa edtatal en diez entidades fiscales autdnomas, con
directorio, persondidad juridicay patrimonio propios. El uso serdlicitado alos privados, en sstemade
arrendamiento, con condiciones de contrato. El plazo parala congtitucion de las empresas sera de un
afio apartir de la promulgacion de laley. Parala adjudicacion de estas empresas por parte de privados
e establecera un sstema de concesion, € que incluira un caendario de inversones, a través de un
reglamento que dictara el Ministerio de Transportes.

Las divergencias surgidas en  Senado entre la oposicion y € gobierno se centraron en €
carécter 0 extension que se daba a las concesiones, en como desarrollar la apertura alos privados y €
carécter multioperador de los puertos. A finales de 1997 la ley fue aprobada por las dos Camaras del
Congreso.

En d intertanto se desarrollaron una serie de tareas d interior de la empresa portuaria estata
orientadas a acelerar su transformacion definitive’. Las tareas prioritarias han sido: i) la preparacion de
las actual es administraciones de puerto para su transformacion en empresas autonomas, 1o que obligd a
readecuar la estructura organica con € fin de agilizar la toma de decisiones; ii) d aumento de la
profesiondizacion de los niveles g ecutivos de todas |as administraciones de puertos; iii) € cambio en
estilo de gestion, privilegiando un accionar comercia con claro acento en la orientacion d cliente lo
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gue requerira transformar € puerto en centro de negocios, impulsando actividades de transporte y de
comercio. Paradlo se crearon las &reas comerciades y se entregd capacitacion en los digtintos niveles
organizaciondes; iv) d mango en forma descentralizada de los recursos y autonomia de gestion de
cada puerto.

El avance en la transformacion de la gestion de EMPORCHI permitira agilizar la participacion
privada en cuanto se gpruebe la ley, cuyo interés se percibe a través de la recepcidn de propuestas de
inversion por parte de capitdistas naciondes y extranjeros (canadienses, bolivianos, y argentinos).

3. Sector de agua potabley saneamiento

Con la experiencia desarrollada por la privatizacion del sector eéctrico y de telecomunicaciones, €
gobierno se planted, hacia fines de 1980, la necesidad de impulsar un nuevo modelo en la prestacion
de servicios de agua potable y saneamiento en Chile. El objetivo de lareforma cuyo inicio fue en 1988
fue conseguir la separacion de las funciones del Estado entre prestador de servicios y su labor
normaizadoray fiscalizadora. Para€llo, se cred un sistema de 13 empresas independientes, de carécter
mercantil y mayoritariamente publicas, dotadas de persondidad juridica y mayor autonomia,
dependientes de CORFO y en forma indirecta del gecutivo naciond. Este esquema, consolidado en
los afios 90 bajo @ gobierno democrético, atendia mediante € régimen de concesion € 98.6 % de la
poblacion urbana con agua potable, & 89.4% con servicio de dcantarillado y abastecia de estos
sarvicios a 92% de la poblacion de todo € pais.

Lareformade sector sanitario, implementada en 1988, abarcd dos aspectos: latransformacion
en lamoddidad de gestion de las empresas publicas y lareformaa entorno regulador. Respecto de la
primera, entre 1989 y 1990, se crearon once empresas regionaes en ciudades y centros poblados
anteriormente abastecidos por € Servicio Nacionad de Obras Sanitarias (SENDOS). A estas empresas
se sumaron EMOSy ESVAL, que atendian desde 1980 € Area Metropolitana de Santiago y la ciudad
de Vaparaisn. Estas empresas, transformadas en sociedades andnimas, han tenido hasta la fecha como
accionista mayoritario a CORFO, organismo dependiente dd Ministerio de Economia. Un porcentgje
minoritario de las acciones son propiedad dd fisco. Ademas de estas empresas, d momento de la
reforma existian cinco empresas sanitarias de propiedad priveda que servian agunos sstemas
comunales, y una mayor que abastecia de agua potable a un sector de la ciudad de Santiago; en su
conjunto estas empresas abastecian a 3% de la poblacion naciond.

La normativa de operacion de las empresas operadoras, las condiciones dd sarvicio y €
régimen de concesiones bgjo € cua se prestan dichos servicios, se encuentraregido por laLey Generd
de Searvicios Sanitarios, DFL, MOP No 382/88. Un aspecto fundamentd en esta legidacion ha sido
gue & concesionario (publico o privado), tiene la obligatoriedad de otorgar € servicio, sujeto a un plan
de desarollo de 15 a 20 afos, que incluye metas de inversén anua establecidas por la
Superintendencia de Servicios Sanitarios. De no cumplir con las normas, resoluciones dictadas por €
ente regulador o con € plan de desarrollo, & concesionario podré ser sancionado mediante multas cuya
cuantia dependen de la gravedad de la infraccion, llegandose a poder ocasionar la suspension de la
concesion.
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Para asegurar la politica de inversiones y los objetivos buscados por las autoridades de ese
momento --un nivel de rentabilidad compatible con los objetivos de eficiencia, autofinanciamiento y
equidad, estimado en un minimo de 7% sobre los activos fijos--, en 1988 se decretd ademas, laLey de
Tarifas de Servicios Sanitarios, DFL, MOP No. 70/88 en la cud se establecieron los procedimientos y
métodos a seguir para lafijacion de tarifas de los servicios. Estaley, junto con la de Subsidio a Pago
de Consumo de Agua Potable y Servicio de Alcantarillado, (Ley 18778), permitieron importantes
logros en la prestacion del servicio y fortaecimiento econdmico de las empresas.

Paralafijacion de tarifas, la Superintendencia determind las formulas tarifarias basandose en la
smulacién de comportamiento de una empresa “modelo” parala gestion y gecucion de los planes de
expansion de los prestadores, considerando las condiciones geogréficas en que estan insertas. Estas
tarifas se han venido cadculando consderando los costos correspondientes a las diversas etapas del
sarvicio sanitario, esto es produccion, tratamiento, y distribucidon de agua potable y recoleccion y
disposicion de aguas sarvidas. Al igua que en los sectores déctricos y de telecomunicaciones, estas
férmulas han sido discutidas con las empresas, existiendo la opcidn frente a las discrepancias de
criterios, de someter @ problema a una comision de expertos cuya decision es definitiva y obligatoria
por las partes. Cada cinco afios se revisan estas tarifas repitiéndose € proceso sefid ado.

Entre 1990 y 1997, las tarifas fijadas de esta forma abarcaron los costos de operacion y las
inversiones de las empresas, sin gportes o transferencias provenientes del Estado. En d Gréfico 1, se
pueden apreciar las diferencias existentes entre tarifas de empresas locdizadas en diferentes regiones,
donde € abastecimiento de agua tiene distintos niveles de escasez y dificultad (ESSAN, en
Antofagasta, ciudad costera donde @ agua debe ser trad adada por tuberias desde lugares cordillerancs,
ESVAL en Vdparaiso, EMOS en Santiago y ESSAL en la décima region, donde a diferencia de
Antofagasta e agua abunda).

La Ley 19.059 establecio a su vez la forma en que se entregaria a los usuarios de escasos
recursos, € subsidio directo dd pago de los consumos de agua potable y servicios de dcantarillado,
adoptando las siguientes caracteristicas. € subsidio seria administrado por las municipaidades, quienes
seleccionan a los postulantes e informan a las empresas sanitarias sobre la nomina de los usuarios
favorecidosy lafacturareflgaria en forma separada el monto que sera pagado por lamunicipdidad ala
empresa sanitaria. Aproximadamente, un 11% dd tota de usuarios se ha beneficiado con este tipo de
subsidios.

Junto con lalegidacion tarifariay reformaala gestion, en 1988 se cred un ente regulador: que
resulto ser la Superintendencia de Servicios Sanitarios, entidad descentrdizada, dotada de personalidad
juridica y adscrita d Ministerio de Obras Plblicas. De acuerdo con las Memorias 1990-93 de la
Superintendencia, sus funciones han sido d estudio, proposicion y control del cumplimiento de las
normas técnicas sobre disefio, construccion y explotacion de los servicios sanitarios; @ contral tarifario,
cdculo de las tarifas méximas, evaluacion y control de su aplicacion; la aplicacion dd régimen de
concesiones;, € control de los resduos indudtrides liquidos, la aplicacion de sanciones por € no
cumplimiento delanormativay asesoriajuridica.
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En 1994 d Gobierno presenté a Congreso una reforma d moddo ingtitucional vigente,
teniendo como objetivos € fortdecimiento de la actividad reguladora de la Superintendencia, €
aumento de la trangparenciaen d cdculo y fijacion de las tarifas, y la modificacion de la estructura de
propiedad de las empresas prestadoras de servicios, planteando la participacion de capital privado hasta
un maximo de 65% y una serie de regtricciones para evitar la congtitucion de monopolios a nivel
naciond.

Edtainiciativa ha sdo discutida durante los dos Ultimos afios, habiéndose gprobado findmente
en noviembre de 1997. En cuanto d régimen tarifario, la propuesta gubernamenta plantea €
reforzamiento dd sstema actud mediante la conformacion de los costos a partir de la comparacion de
varias empresas redes, de las cuades se recogen las condiciones de mayor eficiencia de cada una para
establecer por comparacion las condiciones de funcionamiento de la empresa modelo. El mecanismo
para superar las diferencias entre € ente regulador y la empresa también esta sujeto a revision,
proponiéndose la creacion de una Comisién de Expertos, que adopte la formula propuesta por la
Superintendencia o la planteada por las empresas, sin la posibilidad de adoptar una posicién intermedia

Grafico 1
EMPRESAS SANITARIAS

EVOLUCION DE LASTARIFASMEDIAS

US$Hm3
L4 @1989
1.2 Ml 1990
01991
1 01992
08 [@1993
W 1994
0.6 m 1995
0.4 -
0.2 -
O 4
Essan Esval Emos Essal

Fuente: CORFO, Gerencia Division de Empresas.
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I1l. LA EVOLUCION DEL PROGRAMA DE CONCESIONESVIALES

El proceso de privatizacion de obras viaes ha evolucionado positivamente desde e momento de su
inicio en 1993 con d contrato de concesiéon dd tine El Meon. Este contrato fue € primero en ser
adjudicado y ha sufrido los problemas de |a fata de experiencia en etamateria®. Durante 1994 y 1995
fue desarrollandose € proceso, mgorando los mecanismos de licitacion y de garantias hacia los
concesionarios y sus acreedores. Un primer paso se dio con la licitacion del tramo Santiago - Los
Vilos de la Ruta 5, donde se incorpord la férmula de ingreso minimo garantizado a los proyectos, €
gue posteriormente operd en todas las otras concesiones. La garantia de ingreso minimo busco
cambiar lamodalidad de garantiafijay lined alo largo del plazo de concesidn por un esquemaflexible,
que reconoce los diferentes niveles de riesgo que afrontan los proyectos en € tiempo y puede
adecuarse a la estructuracion financiera de los concesionarios.  Seguidamente, para la concesion del
Tramo de Ruta’5 Temuco - Rio Bueno, dado que d tréfico esperado no lo hacia rentable parae sector
privado, € gobierno incorporé un subsidio de UF 25 000° a partir del cuarto afio de concesion,
adiciond alagarantiade ingreso minimo por parte del Estado.

Hasta d primer semestre de 1997 se habian adjudicado 1466 millones de ddlares en
concesiones (Cuadro 1), las que deberian ser redizadas en € plazo de dos atres afios. En generd estas
obras no sdlo incluyen lainfraestructura vial, Sno que ademas la puesta en funcionamiento de una serie
de sarvicios de equipamiento, tales como sefidizacion de avanzada, centro de atencidn de conductores,
y casetas teefénicas.

Para € periodo 1997-1998 restan algunos proyectos de carreteras y € total de proyectos
urbanos (Cuadro 2), cuya licitacion ha venido postergandose por problemas generados con las
expropiaciones’, por @ andiss de impacto ambiental que édtas requieren en una ciudad muy
contaminada, por la necesidad de asegurar un cobro de pegje uniformey centrdizado y findmente ala
espera de una mayor participacion de consorcios en las licitaciones. La participacion privada en estos
proyectos compromete un financiamiento de 2500 millones de ddlares.

El sstema de concesiones vides ha tenido sus tropiezos y no esta exento de critica. Por un
lado, la opinidn de dgunos inversionistas extranjeros es que cuenta con una ingitucionaidad muy lenta
para los requerimientos de licitacion privada, con una gran demora en |os procesos de expropiacion y
en los tramites de aprobacion de los proyectos a concesionar.  Por otro lado, la ingituciondidad
financiera no tiene experiencia en d otorgamiento de préstamos a este nuevo tipo de negocios, donde
las garantias son compartidas por @ Estado y privados (naciondes y extranjeros), lo que ha entrabado
vishlemente € proceso. También existe € desafio de introducir mayores grados de estandarizacion e
industrializacién en los proceso constructivos.



Cuadro 1
CARRETERASADJUDICADASEN CONCESION ENTRE 1993 Y 1996

The Chile Found Ins, La Interamericana

Proyecto/ Plazo Consorcio Tarifa Tarifa | Monto inversion Observaciones
concesion méxima | ofertada millones US$
Tanel El Melén ENDESA (51%), 2500 2500 47 | Proyecto terminado, con afluencia de vehiculos menor que
23 afios Const. Delta(24.5%), la esperaday costos mucho mayores alos presupuestados
Const. Aagroman (24.5%)
Camino delaMadera | Const. Belfi (33%); FIDE Las Américas 1500 1500 32 | Derrumbe de parte de camino implicé postergacion del
25 afios (33%); FIDE CMB Prime (26%) plan de desarrollo
Asesorias e inversiones CMB (6%)
Acceso norte a TRINELA: 1700 1600 190 | Aporte de lasociedad US$ 50. Resto: crédito sindicado de
Concepcion Grupo Tribasa (mex) (80%) Banco Chile, Santiago y Sudamericano +garantia por
28 afios Const. Neut Latour (20%) término de obra de Bancomex. Refinanciamiento de parte
de la deuda con Cias de Seguros
Ruta5, tramo Talca- | ECOVIAS: 1200 898 160 | Inicio estructuracién paguete financiero (Banco Central
Chillan Grupo CB (25%), Inv. Portfolio (25%), Hispano -Lider- + Banco del Estado, Banco O'Higgins,
10 afios Inv. Capital Investment Chile Ltda. Sudamericano y Banco de Chile)
(20%), Constructora Delta (15%),
Ferrovia Chile Ltda. (Grupo espafiol)
(15%)
Nogales Puchuncavi | Camino Nogales Puchuncavi SA. 1100 500 12
22 afios
Acceso Aeropuerto AEROVIAS: 199 11 | El 75% se obtuvo por un crédito sindicado de largo plazo
AMB INGECOL SA., SICAL Ltda otorgado por los bancos Sudamericano, BHIF, y Del
12 afios Desarrollo; paquete estructurado por O’ Higgins agente de
valores Ltda.
Ruta 5 Santiago - Los | TRIBASA, Neut Latour 1200 1000 256 | El 72% lo cubre una garantia de Bancomex, lo que facilita
Vilos. 23 afios la obtencién de financiamiento. 28% aporte empresa
Santiago - ColinaLos | INECSA 2000: Infraestructura 1300 1300 140
Andes. 25 afios 2000+Inecsa
Ruta5 La Serena - SACYR 1200 1140 253 | El banco de Inversiones Santander Investment financiara
Los Vilos. 25 afios US$ 200 millonesy € resto la sociedad concesionaria
Ruta 5 Chillan- TRIBASA 1200 1000 30% aporte empresay resto bancos y Cias de seguros en
Collipulli. 22 afios Chile
Ruta5 Temuco - Rio | ECOVIAS: Ferrovial+Constructora Ovalle 1200 1000 235 | El concesionario aportd ademas un capital de riesgo de las
Bueno Maoore controlada por € grupo mexicano empresas que lo conforman, separado de la propia
25 afios Bufete Industrial sociedad de concesion
Ruta 78 Santiago - Infraestructura 2000: ENDESA, Const. 130 | En proceso de expropiacion del sector urbano y 200
San Antonio BESALCO, Const. Fe Grande, FIDE Las predios de laruta de los cuales se han liberado el 70%
23 afios Américas Emergente, Larrain Via SA.,

Fuente: Ministerio de Obras Plblicas. Departamento de Concesiones.




17

A pesar de lo anterior € programa ha mogtrado varios avances ademas en relacion a
experiencias de otros paises, |os que principamente radican en las garantias y seguros definidos en €
sstema, los que disminuyen fuertemente los riesgos en e negocio, y en & hecho de que sobre todo en
las rutas mas rentables, se ha establecido una fuerte competencia en la que han participado consorcios
nacionales y extranjercs, 1o que ha permitido reducir los margenes de ganancia de los proyectos,
mediante la reduccién de tarifas ofrecidas, beneficiando a consumidor.

Cuadro 2
PROGRAMA DE CONCESIONES 1997-1998, FINANCIAMIENTO PRIVADO
Provectn millones de US$
Concesiones Ruta 5 515
Autopista Ruta Pacifico 500
LaDormida-Vifiadel Mar 200
Santiago-Mélipilla 197
Autopista Stgo. Oriente-Pte Alto 137
Tren superficie :Providencia-La Florida 123
Costanera Norte 120
Anillo Vespucio 120
Orbital Cota Mil -Lo Barnechea 110
Aeropuerto 100
Santiago-Valparaiso 85
Autopistaradial nororiente 72
otros 161
Tota 2440

Fuente: Ministerio de Obras Publicas.

La legidacion sobre concesiones también se ha gplicado d caso de la infraestructura
aeroportuaria.  La participacion privada en estas obras permitird obtener un financiamiento muy
superior d aporte programado por € fisco, € que se limita a cerca de 100 millones de ddlares,
sumando |os recursos a ser aportados por @ Ministerio de Obras Plblicas y la Direccidon Generd de
Aeronautica Civil, en @ periodo 1996-2000. Con la participacion privada, que en términos de
concesiones a ser licitadas en 1997 se proyecta en 176 millones de délares, d totd de recursos a ser
invertidos en lared de aeropuertos ascenderiaa 276 millones de délares.

De acuerdo a lainformacién del MOP, para € periodo 1998-2000 restarian por invertir 4700
millones de dolares. De esta cifra, € equivaente de 700 millones de ddlares anuades corresponderdn a
concesiones a sector privado en proyectos urbanos e interurbanos (como la interconexién Santiago-
Vaparaiso-Vifiadd Mar, d puente cana de Chacao, € camino de La Frutay la Ruta Internaciona 60)
y 860 millones de délares seran aportados por € sector publico, € que contempla un crecimiento del
presupuesto de inversiones ded MOP de 10% anudl.
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1. Las concesionesy |os agentes econdmicos

El negocio de obras de infraestructura de grandes dimensiones donde intervienen en forma conjunta
diferentes tipos de agentes con didtintas |0gicas respecto de la rentabilidad del negocio, era
desconocido en Chile hasta comienzos de la década de 1990, por lo que en un primer momento no
resulté fécil que los agentes seinvolucraran en € proceso.

En €efecto, en este tipo de negocios estan participando empresas constructoras, las que no
estaban familiarizadas con |os requerimientos necesarios para desarrollar las obras en € plazo requerido
para que & negocio sea efectivamente rentable, tampoco con laforma de financiamiento de estetipo de
proyectos, ni con la operacion y adminigtracion de la concesidn, y en menor medida aln con la
visudizacién de lamaduracion del negocio en € largo plazo.

Por otra parte los bancos, inversionigtas ingtitucionales y otras sociedades financieras, no tenian
experiencia en € financiamiento de proyectos en que las garanitias no son tangibles y € Estado
garantiza sdlo una parte de los riesgos dd proyecto. La interaccion de unos y otros agentes no fue
fécil, por lo que d Minigerio de Obras Publicas tuvo que efectuar una ardua labor en dlanar las
dificultades para e logro de los acuerdos entre constructores e inversionistas financieros. Con d fin de
agilizar d proceso, d Minigterio de Obras Plblicas asi mismo opt6 por divulgar los proyectos en €
extranjero, lo que permitid introducir competencia, tanto en la participacion de empresas congtructoras
como de nuevos inversonistas, ya que eran pocas las empresas de laindustria naciona que estaban en
condiciones de involucrarse en grandes obras de infraestructura con los plazos y costos requeridos.

De acuerdo alas declaraciones de inversionistas extranjeros en laprensanaciond,  sstemade
concesiones desarrollado en Chile ha venido sendo considerado como poco riesgoso, diferente y
atractivo. Los factores considerados para esta evaluacion son: a) la buena clasificacion riesgo pais que
presenta Chile; b) la existencia de un sstema normado que define claramente las reglas del juego para
los participantes; ¢) la existencia de la garantia estatdl sobre los flujos de trangito, 1o que permite que €
sstema chileno sea predecible y rentable en d tiempo, evitdndose especulacion sobre rentabilidades
futuras.

La participacion extranjerano solo en € financiamiento sino que en la construccion misma, ha
tenido ademas la ventgja de incorporar a pais un importante parque de equipos de dtatecnologia. En
€l caso delaempresa TRIBASA (mexicand), las inversones en maguinarias'y equipos ascendieron a65
millones de ddlares. Por otra parte, la necesidad de cobrar una tarifa urbana de circulacion, ha
inducido a un conjunto de empresas a formar sociedades destinadas a implementar la inversién de
equipos de pegje electronicos asi como d sistema de administracion, lo que inducird indirectamente e
desarrollo deinversones en € sector servicios.
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Cuadro 3
CONSORCIOS QUE HAN OBTENIDO LICITACIONES
Consorcio Empresas
INFRAESTRUCTURA 2000 CHILENO

ENDESA (51%) , Constructoras Besalco y Fe Grande
Fondo de Inversién Las Américas, Larrain Vial S.A.
The Chile Found Ins. Y Fondo de Inversion La Interamericana

ICA-TECSA MEXICANO
Ingenieros Civiles Asociados

OBRASY DESARROLLO CHILENO

ACESA OSHSA ESPANOL

EUROPROYECT

FLUOR DANIEL CHILE NORTEAMERICANA

TRINELA MEXICANO + CHILENO

TRIBASA (México)
Constructora Neut Latour (chilena)

CONCESIONES IBERO- CHILENO - ESPANOL
CHILENAS Fomento de Construccionesy contratas S.A.
AEROVIAS CHILENO

Constructoras Ingecol y Sica
OBRASVIALES CHILENO+CANADIENSE

Cominco - Grupo Matte, Consorcio Nacional de Seguros
Fondo de inversion CMB Prime, Conglomerado suizo Holderbank ,
Constructoras canadienses

Fuente: Elaboracion propia a partir del Ministerio de Obras Piblicas, Departamento de Concesiones.

2. Lasconcesionesvialesy € financiamiento

El programa de concesiones de infraestructura publica ha representado un desafio no sdlo para la
industria de la construccion, sino ademas parad sstema financiero naciond, € que hasta ese momento
no se habia enfrentado a este tipo de negocios. Existen tres tipos de agentes financieros nacionales
involucrados o susceptibles de serlo en este programa: @) sociedades de inversién privadas, b) los
bancosy, ¢) los inversionigas ingitucionales (Administradoras de Fondos de Pensiones, Compafiia de
Segurosy los Fondos de Inversion).

Varias sociedades de inversion privadas se han asociado a empresas congtructoras para formar
parte de los consorcios que participan en las licitaciones de obras de infraestructura (ver cuadro seccion
anterior), aportando en sus comienzos una muy baga proporcion de recursos propios en €
financiamiento, 1o que redund6 en una dificultad por parte de la banca naciond para la gprobacion de
los proyectos. Sin embargo en las concesiones de fines de 1996 y comienzos de 1997, los consorcios
han eevado substancidmente € financiamiento con recursos propios, consiguiendo involucrar ademés
alabancaextranjeraparad financiamiento de la etapa de construccion del proyecto.

El sstema bancario por su parte haresultado muy cautel 0s0 en su actuar, especiad mente debido
alafata de experiencia en d financiamiento de proyectos de este tipo, por |0 que sobre las garantias
otorgadas por la legidacion (ingreso minimo garantizado equivaente a 70% de la inversion) han
exigido otras y en especid una mayor paticipacion de los recursos propios de la sociedad
concesonaria.
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Un problema adicional ha radicado en que los bancos nacionades no disponen de instrumentos
de largo plazo para cdzar con los montos requeridos por la totaidad del programa de concesiones
encarado por é MOP, habiendo desechado la dternativa de emision de bonaos, por que los papeles de
inversén en lugar de representar una colocacion sobre la que e fija una provison por riesgo que es
Unica, quedan sujetos d precio de mercado de cada mes y a una revisién periddica por parte de la
superintendencia debido a la continua variacion en la vaorizacion del papd. Esto involucraria una
incertidumbre sobre las utilidades generadas por € banco que los gecutivos no estrian dispuestos a
enfrentar.

Las entrevistas efectuadas a atos gecutivos bancarios que han estado participando en la
negoci aciones permiten concluir que los bancos estarian dispuestos a financiar la etgpa de construccion
de los proyectos concesionados, pero otorgando solo créditos de corto plazo y con un relativamente
ato costo en tasas de interés y comisiones. Estos créditos deberan ser refinanciados por € consorcio
una vez culminada la etapa de construccion, de lo contrario se les encareceria notablemente los costos
financieros, afectando larentabilidad del proyecto.

Las indtituciones que tedricamente debieran intervenir para dlo son las Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP). En las conversaciones sostenidas hasta ahora entre bancos y AFP, étas
Ultimas han exigido un spread demasiado grande a los bancos para tomar 1os bonos, por que no estan
dispuestas a asumir € riesgo de la concesion. Sin embargo, @ Ministerio de Obras Plblicas y €
Minigterio de Hacienda han redlizado importantes esfuerzos para la incorporacion de los inversionistas
ingtitucionades en la formulacion de las formas de financiamiento de los proyectos de infraestructura.
En funcion de dlo en junio de 1997 se cred una Comisién Mixta que incorpora a representantes de
dichos minigterios, gecutivos de las AFP y compafias aseguradoras, las que han avanzado en la
elaboracion de los términos de referencia sobre los cuaes debieran prepararse las propuestas de
emision de bonos de sociedades concesionarias. La idea de la Comision es que no solo se puedan
refinanciar bonos de proyectos vides, sno que ademés de construccidn de puertos, terminaes aéreosy
unaamplia gama de proyectos de infraestructura.

L as autoridades ven en forma optimista la participacion de las AFP en d mediano plazo, ya que
por una parte disponen de fondos para adquirir los instrumentos de deuday por otra se enfrentan auna
escasez en las oportunidades de colocacidon de dichos fondos. Las autoridades gubernamentales
caculan que las AFP podrian invertir en bonos de infraestructura una cifra cercana alos 1200 millones
de ddlares, cifra correspondiente a lo que dispondrian como garantia estatal. La participacion de las
AFP s daria através de una variedad de mecanismos:

i) Laadquisicién de cuotas emitidas por los Fondos de Inversiones de Empresas (FIDE), quienes a su
vez adquieren bonos o acciones de la sociedad concesionaria. En este caso larentabilidad estaria sujeta
alos digintos tipos de inversiones que redliza el FIDE y no a un proyecto especifico de infraestructura.
La escasa participacion de las AFP en este instrumento se debe a monto que aplica € FIDE como
comision por administracion, € que asciende a un 3% anua sobre € tota de recursos colocados,
disminuyendo larentabilidad obtenida por la AFP.

il) Laadquiscion de bonos u otro instrumento emitido directamente por la sociedad concesionaria'y
colocados en oferta publica. Estos bonos pueden corresponder a la etapa de construccion y/o fase de
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explotacion de la concesion. En este caso € retorno esperado debe ser consistente con € costo de
financiamiento de mercado, cuyas tasas més dtas en proyectos de concesiones ha sido del orden de
8%. Dado que hasta ahora las AFP han exigido una rentabilidad mayor, tanto los bancos como las
sociedades concesionarias han desestimado su participacion.

iii) Por dltimo, existe la dternativa de participacion directa de las AFP en la sociedad accionaria, una
vez comenzada la etapa de explotacion de la concesion. Las AFP legdmente pueden comprar bonos
de proyectos que hayan pasado por dos cdlificadores de riesgo y les aseguren la rentabilidad esperada,
sn embargo se han presentado trabas. por una parte han desconfiado de la garantia estata a la
concesiéon en lamedida que, tal como lo expone lalegidacion, éstas son de caracter semi-privado, y no
representa una deuda del Estado en que cualquiera sea la eventudidad, éste deba pagar. Las AFP
esperan que @ Estado les garantice a dlas una rentabilidad minima, pero no existe una base politica
para que € gobierno lo redice. Tampoco tendria sentido que € gobierno fuese ava de éstos
proyectos, por que en dicho caso pierde sentido la concesion privada. En segundo lugar ha actuado un
elemento perverso propio de la actitud de “rebafio” de las AFP y que se basa en que la inversién en
proyectos que se escapan a la rentabilidad promedio del conjunto de las AFP es pendizado. A pesar
de estos problemas las autoridades esperan que una vez que se llegue a la etapa de explotacion de la
mayoriade las concesiones, las AFP cumplan un papd activo.

Los Fondos de Inversion de Empresas (FIDE) tampoco han mantenido una participacion muy
destacada, en este caso por que aspiran a una mayor rentabilidad que la involucrada en las
negociaciones de las concesiones, la que se estima entre 10 y 12 % mientras que las compafiias de
Seguros, que cuentan con una mayor flexibilidad que las AFP en su cartera de inversones, estén
incorporandose d financiamiento de largo a través de la adquisicion de bonos en la etgpa de
explotacion de la concesion, cuando se comienza a materidizar € flujo deingresos.

El financiamiento externo se ha topado con € riesgo de cambio. Se trata de financiar
proyectos de un horizonte de més de 20 afios, en un contexto de actua estabilidad macroeconémica,
pero donde d recuerdo de la inestabilidad historica de los paises latinoamericanos, se mantiene en la
memoria de los inversonistas extranjeros. Ello exige que los bonos negociados en d exterior
presenten un seguro de cambio. De exidtir éste, € financiamiento de la concesion seria del orden de
LIBOR + 3.

Algunos agentes financieros estan pensando en la formacion de bancos de inversion, los que
suscribirian € crédito a los consorcios, vendiendo dicho crédito en € extranjero en forma anticipada.
L os bancos nacionales prestarian en unidades de fomento (UF) y los extranjeros, en dolares. Paradlo
Se estén estudiando los riesgos de las didtintas etapas de la concesion. A edta dternativa findmente se
suma el Bono de Infraestructura con ingresos y egresos en UF, y la negociacion de futuros de UF. La
Securitizacion estd comenzando a desarrollarse en @ sstema financiero chileno, y representa una
posibilidad concreta de dar liquidez atrayendo inversionistas ingtitucionales, nacionales o extranjercs,
para financiar una amplia gama de actividades empresarides. En € caso de proyectos de
infraestructura, las autoridades gubernamentales piensan que d desarrollo de la securitizacion
permitiria convertir este instrumento en una fuente importante de financiamiento.
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3. El impacto sobre € sector dela congtruccion

De acuerdo con las opiniones entregadas por la Camara Chilena de la Congtruccién, € programa de
concesiones se ha transformado en un demento estimulante paralainversién y € crecimiento de dicho
sector. El Cuadro 4 muestra las proyecciones efectuadas por dicho organismo empresarid.

Puede observarse que en d bienio 1997-1998, en que se concentrara la etapa congtructiva de
los proyectos concesionados, € crecimiento del sector estard por encima de PIB globd de la
economia, estimado entre 6y 7% y permitira compensar |a caida esperada en 1997 en lainversion de

construccion residencial.

Cuadro 4
INVERSION EN CONSTRUCCION
millones de US$ de 1995

1994 1995 1996 1997 1998

Vivienda 2441 2670 2810 2789 3070
m. Pulblica 455 473 483 4389 492
m. Privada 1986 2197 2327 2300 2578
Infraestructura 3700 3919 4444 4966 5707
m. Pulblica 1187 1366 1696 2181 3126

- Concesiones 16 50 201 500 b/ 1111
m. Privada & 2513 2553 2748 2805 2581
Inversion en Construccion 6141 6589 7255 7775 8777
m. Pulblica 1811 1953 2144 2390 2668
m. Privada 4330 4636 5111 5385 6009
PIB Construccion 3297 3541 3906 4689 4735
Tasade variacion 2.0 7.4 10.3 7.6 12.6

Fuente: Camara Chilena de la Construccion. Departamento de estudios . & Considera empresas publicas productivas y
catastro de proyectos privados. b/ En las proyecciones de 1998 fueron considerados €l impacto del atraso durante 1997

del otorgamiento en las concesiones urbanas.
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V. LA INVERSION EN PUERTOS

En los Ultimos 15 afios la carga transferida de | os puertos chilenos se triplico, llegando a 55 millones de
tondadas y se espera que en la proxima década llegue a los 100 millones. La modernizacion de
Sstema portuario chileno, para adecuarlo a una nueva etgpa de desarrollo, es una de las tareas
prioritarias S se tiene en cuenta d inminente crecimiento del intercambio comercid que traera €
Mercosur y € hecho de que Chile tiene un fuerte potencia para dzarse como la puerta de entrada y
sdida hacia € mercado del sudeste asidtico, tanto de los productores locaes como de los paises
VECinos.

Las opiniones del gobierno en coincidencia con @ sector privado, sefidan que los puertos
chilenos hoy no son competitivos, con rendimientos y costos muy por encima del mundid® y que la
ampliacion de lainfraestructuray lainversion privada en los puertos es fundamental para su progreso.
Seguin d Ministro de Transporte chileno, la infraestructura llegé a su limite y se requiere invertir en la
modernizacion dd equipamiento y en su expansion.  En @ caso de los puertos de San Antonio y
Vaparaiso, en un periodo de cas dos afios, se debiera, a lo menos, aumentar en mas de 60% la
capacidad de mango de carga, lo cua implica: licitacion de frentes de atraque y de frentes de carga;
mejoramiento de los caminos de acceso de los puertos, aumento de |os espacios de mango de carga, y
e despacho de laley de aduanas, que permitiriareducir € tiempo de transito de carga.

1. Inversiones programadas por € sector publico

El dstema edtata portuario en lo que va corrido de la década de 1990 ha experimentado un
crecimiento de 56% en la carga transferida, pasando de 13,6 millones de toneladas en 1990 a 21,3
millones en 1996. En relacion a esta evolucion, cabe destacar € enorme incremento en € uso del
contenedor, € que para d mismo periodo ha tenido un aumento de 252%. Ello ha inducido d
gobierno a plantear la necesidad de adecuar la capacidad fisica, operativa 'y de gestion, de los puertos
edatales d crecimiento de comercio internaciona y a los requerimientos de nuevas tecnologias y
NUEVOS SViCioS.,

Con d fin de asegurar la inverson requerida para € desarrollo dd sistema portuario, la
legidacion propuesta d Congreso incluye como instrumento un caendario referencia de inversiones,
presentado por cada una de las futuras empresas portuarias autonomas. Estas inversiones tendran €
carécter de obligatorias y deberan ser acordadas con € sector privado d momento de ser efectuada la
concesion.  Junto con dicho caendario, EMPORCHI ha disefiado un Catalogo de Promocidn sobre
Inversion Privada en Infraestructura y Equipamiento Portuario, presentando € banco de proyectos a
ser desarrollados en cada puerto en d periodo 1997-2015, € que totdiza la cifra de 1392 millones de
ddlares. De acuerdo a las expectativas de los gecutivos de la empresa, antes del afio 2 000 € sector



24

privado podra participar  menos en los proyectos de modernizacion y equipamiento de los puertos, 1o
que totdizaria una cifra cercana alos 400 millones de ddlares (Cuadro 5).

2. Participacion del sector privado en lainversion

Seguin datos proporcionados por la Camara Maritimay Portuaria, en 1996 se tuvo un movimiento
de carga de 51.958 millones de toneladas. De esta carga, €l 66% fue operada a través de puertos
privados, de los cuaes mas de 20 millones de toneladas correspondieron a movimiento en
puertos cerrados, que trabgjan exclusivamente por sus propietarios y se transporta en graneles
solidos o liquidos y 13 millones de toneladas métricas, a través de puertos abiertos, accesibles a
cualquier empresa (Cuadro 6). Sin embargo, aun cuando estas cifras son muy importantes, en
términos de valor (millones de ddlares transferidos), |os puertos privados solo representan €l 18%
del mismo, movilizandose € resto a través de puertos estatales, sobre todo, los que se han
especializado en contenedores.

El crecimiento de los puertos privados ha estado relacionado con los requerimientos de
exportaciones de productos mineros, forestdes y pesqueros, sendo los inversonistas, empresarios de
€30S mismos sectores.  El Cuadro 7 muestra la evolucion de las inversiones privadas en puertos a lo
largo de los afios 90, comparando con |os proyectos redlizados por la empresa estatal, cuyo monto
globa representa gpenas la tercera parte de lo efectuado por € sector privado. Entre 1990y 1997, €
sector privado hainvertido unos 320 millones de ddlares en funcion de los requerimientos directos de
las actividades productivas y d margen de la rentabilidad que pudiera tener en negocio en si mismo.
Como gemplo de dlo, en 1996 se inauguré un nuevo puerto privado, “Puerto Corond”, con una
inverson cercana a los 45 millones de ddlares, d que contribuyd a superar € déficit que existe en €
sur, compitiendo con los puertos estatdes de EMPORCHI, que son San Vicente y Tacahuano.
Anuamente, se embarcaban 10 millones de tondladas de productos forestales y pesqueros y cada afio
se perdian 6 millones de ddlares por la excesiva espera de los buques para recdar y cargar. Con €
nuevo puerto de Corond, la demanda de la Octava Regidn quedo satisfecha hasta d 2002, cuando se
ampliara de dos a cuatro sitios € puerto, con unainversion de 10 millones de délares.

En la zona centrd, la empresa eléctrica CHILGENER, ha estado invirtiendo fuertemente en €
Puerto de Ventanas. Eda actividad se desarrallo inicidmente como una forma de megorar la
infraestructura de transporte y de descarga del carbon para sus centrales termoeléctricas y disminuir €
costo ddl combustible, pero a partir de 1994, comenzo a jugar un papel activo en € negocio de
sarvicios de carga, dadas las proyecciones favorables dd comercio exterior en Chile. En funcién de
elo las actividades se diverdficaron especidmente en d admacenamiento de didtintos tipos de
combustibles y cemento. Hacia fines de 1996, |la transferencia de carga redizada por este puerto llegd
a 2 660 millones de tondladas, es decir, un 50% de los granel es slidos movilizados a través de puertos
delaV Region.
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Cuadro5
PROYECTOSDE INVERSION EN INFRAESTRUCTURA
Y EQUIPAMIENTO EN PUERTOS DE EMPORCHI

Puertos Inversion Demanda
millones US$ Millones TM
Privada Plblica

1998-2000 & 1997-2015 1997-2015 1996 2005 2015
Arica 40 182.0 2.8 1.1 3.7 6.6
Iquique 70 112.6 6.7 1.1 4.3 7.0
Antofagasta 41 104.5 28.4 2.5 5.6 6.7
Coquimbo - 20.85 0.55 0.3 0.9 1.1
Valparaiso 76 428.1 12.0 4.5 15.4 29.4
San Antonio 119 308.9 3.9 6.4 19.1 35.6
Talcahuano - 167.5 2.8 3.6 12.5 15.0
Pto. Montt - 18.3 2.0 0.7 1.2 2.8
Chacabuco - 27.0 1.5 0.2 0.3 0.5
Punta Arenas 22 22.0 1.6 0.3 0.6 0.7

Fuente: EMPORCHI, abril 1997. & Considera solo proyectos de modernizacion y equipamiento.

Cuadro 6
PUERTOS PRIVADOSY ESTATALES: MOVIMIENTO DE CARGA 1996
ton/m° % /total
Total 51958793 100
Puertos estatales 17732614 34
Puertos priv. Cerrados 20852859 40
Puertos priv. Abiertos 13373320 26

Fuente: Estadisticas de la Camara Maritimay Portuaria.

Las pergpectivas futuras para la inverson privada aparecen favorables, a pesar de lademoraen
la aprobacion de la Ley EMPORCHI. Uno de los grandes proyectos que esta en discusion es €
propuesto por la empresa estatal de cobre CODELCO y gpoyado por Minera La Escondida. Se
trataria de construir un megapuerto en la ciudad de Mgjillones, en sociedad con privados. Lainverson
requeriria para la primera etgpa un financiamiento de 400 millones de ddlares. Laimplementacion del
compleo portuario es muy importante porque permitiria reducir fuertemente los costos de produccion
de la industria del cobre, debido a los volimenes que se espera transferir, fendmeno a su vez que
representa un estimulo a los inversionigtas, por la existencia de cargas “ cautivas’. También ha estado
en discusion la construccion de un puerto grandero d sur de Arica, en asociacion de capitaes chilenos
y extranjeros. La motivacion ha sdo € transporte de la soya boliviana a los mercados del Pecifico.
Este puerto seriala mayor obra de taes caracteristicas sobre aguas del Pacifico. En la actuaidad, no
exigen en d norte de Chile puertos granderos con condiciones de exportacion de granos, habiendo
s0lo infraestructura adecuada para mineria.
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Cuadro 7

PROYECTOS DE INVERSION EN PUERTOS PRIVADOS Y ESTATALES 1990-1997

EMPORCHI
San Antonio

\Valparaiso

San Vicente
Chacabuco

Total

SECTOR PRIVADO
Puerto Coronel
Muelle de Ventanas
Puerto Corra
Puerto Lirquén
Tal-Tal

Portuaria Puchoco
Puerto Corral
Muelle Guacolda
Puerto Lirquén
Muelle Mgjillones
Muelle Calderilla
Muelle Oxiquim
Puerto Mgillones
Puerto Ventanas
Puerto Corral y Calbuco
Puerto Mgillones
Total

Reconstruccion sitios 1,2,3
reconstruccion puertos 2,3
Ampliacién malecones nortey sur
Construccion de un nuevo puerto

Muelle mecanizado y astillero
Ampliacion

Puerto portétil

Ampliacion

Muelle mecénico

Terminal maritimo pesquero
Muelle mecanizado
Ampliacion

Nuevo muelle para carbdn
Mineral Ojosdel sdlado
granelesliquidos

Minsal

Transporte carga Cemento Meldn
Terminales carga en general
Nuevo estanque almacenamiento

PERIODO
1992-94

1992-94
1993-94
1992

1990-95
1991-92
1991-92
1991-1992
1995
1990-92
1991-93
1993-95
1994-96
1993-95
1993-95
1993-94
1993-95
1996-1997
1997
1996-97

MMUSS$
53

41
22
3
119

45
30
23

15
16
13
15
35
18
15
85

30

28

13
320

Fuente: Catastro proyectos de Inversion SOFOFA.
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V. LA INVERSION EN EL SECTOR SANITARIO

La reforma a la gestion de las empresas sanitarias y la legidacion tarifaria implementada en 1989
permitié acelerar € proceso de inversion, 1o que se puede apreciar en @ Cuadro 8. En € periodo
1990-1995, lainversion promedio anua se duplicd, pasando de 69 millones de ddlares de 1995 a 134
millones, habiendo sido financiada con fondos propios de las empresas. Las estimaciones de CORFO
sobre inversiones requeridas para e periodo 1997-2010 son de 3 000 millones de ddlares, de los cudes
1 250 millones de délares corresponderian a tratamiento de aguas servidas, cifra que, con las actuales
férmulas de fijacion de tarifas (que no consideran este proceso en |os costos), las empresas no estarian
en condiciones de financiar.

Aun cuando en los afios 90 se ha avanzado en d tratamiento de aguas servidas en todo € pais
--hacia fines de los 80 se trataba € 8% de las aguas dd dcantarillado y en la actudidad d 20%--, la
cobertura dd resto requerira de financiamiento privado. Sin embargo, la tramitacion de la nueva
legidacion en € Congreso ha arasado las inversiones que CORFO esperaba redizar en los dos Ultimos
afios, y ha puesto en espera la participacion de privados en € sector, 10s que a pesar de que estiman €
negocio como bastante rentable (la rentabilidad promedio de |las empresas sanitarias en 1996 fue de 9%
sobre |os activos fijos), dependen de la gprobacién del marco regulatorio para la asignacion de recursos
a sector. De este marco, |0 que més preocupa a los agentes es la modalidad de participacion priveda:
conceson 0 gestion por inverson, y las nuevas formulas tarifarias, que permitirian asegurar
financiamiento ddl tratamiento de aguas servidas.

Cuadro 8
INVERSIONES EN OBRAS SANITARIAS
(millones de ddlar es de 1995)

Inversién e ecutada a/ Inversién requerida 1997-2010 ¢/
1980-89 1990-95 1996 b/|| Total AguaPotable Alcantarillado Tratamiento aguas servidas
69 134 100 2960 1273 435 1252

Fuente: & Memoria Superintendencia de Servicios Sanitarios, b/ Estimado ¢/ CORFO, Gerencia Division de Empresas.

A pesar de dlo, varias son las empresas --naciondes y extranjeras- que en € transcurso de
1997 estaban esperando la aprobacion dd tramite parlamentario para invertir en d sector.  Entre las
empresas extranjeras existen agunas que ya han logrado obtener la licitacion para la redizacion de
inversiones, plantedndose éstas como un primer paso para la participacion sectorid. Al respecto, cabe
mencionar d grupo francés Lyonnaise des Eaux, que ya abastece de agua a 14 millones de habitantes
en América Latina, diez millones de los cuaes se benefician de las tecnol ogias de depuracion francesss.
Esta empresa esta presente en Chile asociada con Aguas Barcelona, la que a su vez participa en la
propiedad accionaria de Aguas Quinta.
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El grupo francés Générde des Eauix, también se encuentra en espera de la nueva legidacion del
sector sanitario, y de las decisiones que € gobierno tendra que tomar respecto de las grandes
inversones proyectadas. Los gecutivos del grupo esperan que |os recursos asociados d tratamiento
de aguas servidas se incorporen en lastarifas. Mientras tanto se encuentran invirtiendo en tratamiento
de residuos y estén dispuestos a participar en licitaciones de proyectos de construccion u operacion de
unaplanta, d margen de la propiedad del capital®.

Otra empresa interesada en invertir en Chile es la inglesa Biwater, que posee una pequefia
sanitaria en la zona dta de Santiago (Lo Barnechea) y obtuvo la concesion parad tratamiento de aguas
servidas en la costa de Antofagasta, 10 que involucra una inversion entre, 1997 y 1998, de 16 millones
de dlares. Los gecutivos de esta empresa concuerdan en incorporar € costo de los procesos de
tratamiento alos usuarios.

Por su parte la empresa mexicana Bufete Indudtrid, que participa en las concesiones de
infraestructura vial, gand un contrato licitado por ESVAL, para un proyecto de 16 millones de dilares,
e queincluye la congtruccién de un complgjo de 2 500 metros de tuneles y la conversion de sais pozos
de acceso, afin de mgorar d sstema de desagiie de laciudad.

En cuanto a potencides inversonistas privados nacionaes, Aguas Cordillera, (ex empresa Lo
Cadtillo, adquirida por ENERSIS), se ha propuesto invertir, entre 1997 y 1998, € equivaente a 180
millones de ddlares, de los cuaes 100 millones serén destinados d tratamiento de aguas servidas de su
area de concesion, programa que se encuentra en etgpa de anteproyecto y 80 millones de dolares para
la captacion adiciona desde € rio Maipo, y tratamiento de agua potable, inversiones que comenzaron a
gecutarse en marzo de 1997. Por su parte la empresa eéctrica EMEL, gestiona una nueva asociacion
edtratégica para emprender en Chile inversiones en distribucion de agua potable y tratamiento de aguas
servidas, programando invertir un total de 400 millones de ddlares en servicios eléctricos y sanitarios.
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VI. EVOLUCION DE LASCIFRAS

El andlisis efectuado nos entrega el ementos para proyectar la evolucion de la inversion privada y
publica en sectores de infraestructura hacia el afio 2000. Las cifras histéricas muestran que en
1980 €l Estado invertia unos 300 millones de ddlares (a precios constantes de dolares de 1995) en
los sectores de infraestructura vial, puertos y sanitario, lo que representaba un 1% del PIB. Diez
afos despues, la cifra se habia elevado a 400 millones de ddlares, pero mantenia su participacion
en @ PIB. Es a partir de 1991 que € Estado efectlia un importante gasto de inversion en
infraestructura, € que hacia 1995 es complementado por la inversion privada, haciendo viable un
crecimiento de 34% promedio anua hasta 1997 (ver Gréfico 2). Hacia 1997, la inversion
estimada en infraestructura (basada en proyectos en gjecucion) representaba un 3% del PIB, con
un coeficiente de 12% respecto de laformacion bruta en capital fijo total.

Gréfico 2
INVERSION EN INFRAESTRUCTURA
(millones de ddlar es de 1995)
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Fuente:1976-1996 Estado de Gestion Financiera del Sector Pablico - Contraloria general de la Republica. 1997:
Presupuesto a mes de junio.
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Las perspectivas para € periodo 1998-2000 son aln mejores, proyectandose una inversion
superior a los 2 000 millones de ddlares anuales para € conjunto de infraestructura vial,
aeropuertos, puertosy sector sanitario. Estas cifras surgen de las siguientes consideraciones:

Para el sector de infraestructura via se considera el aporte del sector privado, proyectado por
el Programa de Concesiones del Ministerio de Obras Publicas. De la cifratotal del Programa
se dedujeron los proyectos ya construidos. Se toman en cuenta los que estaran en
construccién entre el afio 1998 y @ 2000 y los que restan por ser licitados.

La inversion del sector publico en infraestructura vial 1998-2000 considera un incremento
anual de 10% sobre la cifra presentada en e presupuesto 1997 por & Ministerio de Obras
Publicas.

La inversién en Puertos considera los proyectos en estudio y gecucion del sector privado,
publicados por SOFOFA (varios numeros), Catastro de Proyectos de Inversién, méas
estimaciones efectuadas por EMPORCHI sobre los requerimientos de modernizaciéon y
equipamiento en los puertos estatales, excluyendo la potencia participacion del sector
privado en laampliacién de los puertos estatales.

En € caso del sector sanitario se consideran los proyectos en gjecucion del sector privado, de
acuerdo al Catastro de Proyectos de Inversion registrado por SOFOFA (varios nimeros), a
los que se suma una estimacion anual de inversion de las empresas del sector publico
(financiamiento que podria ser aportado por e sector privado en funcion de la aprobacién por
el Congreso de la ley de reforma a las empresas sanitarias). Esta estimacion se basa en los
reguerimientos de inversion en agua potable y acantarillado estimados por CORFO, excluida
lasinversionesrequeridas para €l tratamiento de aguas servidas.

El cuadro 9 permite comparar los resultados de las proyecciones de la inversion en los
sectores de infraestructura con |os sectores de el ectricidad, telecomunicacionesy con laformacion
bruta de capital total. En primer lugar, en la década de 1990 se constata un fuerte aumento de la
inversion en los sectores de infraestructura vial y sanitario, a cargo del sector publico, gasto de
capital que ha contribuido al incremento en la participacion de este sector en la formacion bruta
de capital total en forma muy significativa, pasando de un 8% a un 12%. A partir de 1995 ésta se
ve acrecentada por la participacion de lainversion privada a través de las concesiones.

L as proyecciones para € periodo 1998-2000, basados en criterios conservadores, sefidan
gue la participacion privada en todos los subsectores de infraestructura seran muy importantes
contribuyendo con cerca del 50% de lainversién. Este dinamismo podria ser perdido mas alla del
afo 2000, debido a la culminacién de los programas de concesiones viales, pero importantes
montos de inversion privada serén reasignados hacia los sectores portuario y sanitario, dado €l
interés ya manifestado por los agentes y la aprobacién de las reformas por parte del Congreso.
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Cuadro 9
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO EN INFRAESTRUCTURA

promedio  promedio promedio
anual anual anual
1980-1985 1985-1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998-2000
(MILLONES DE DOLARES DE 1995)

InfraestructuraVial 226 211 244 277 348 385 481 657 941 1361 1816
Privado ; ; ; ; - . 50 210 507 700
Pablico 244 277 348 385 481 607 731 854 1116
Puertos b/ - 11 21 71 64 68 68 73 56 62 150
Privado 13 50 49 35 42 53 33 47 150
Pablico 8 21 15 33 26 20 23 15 -
Sanitarias ¢/ 57 68 51 89 135 156 170 204 100 275 257
Total 283 316 437 546 608 720 935 1097 1698 2222

COEFICIENTES EN PESOS CONSTANTES DE 1986
PARTICIIPACION EN EL TOTAL DE LA FORMACION BRUTA EN CAPITAL FIJO

Infraestructurad/ 8.7 8.1 5.3 6.8 7.7 6.9 6.4 7.0 8.1 12.1

T elecomunicaciones 2.7 4.9 9.0 7.0 8.0 4.0 6.0 4.0 9.0 8.0

Electricidad . 111 10.8 11.0 5.0 5.0 4.0 7.0 5.0 8.0 9.0
PARTICIPACION EN EL PIB

Infraestructurad/ 15 16 12 14 18 18 17 19 21 31

T elecomunicaciones. 0.5 1.0 21 14 1.9 1.0 15 1.2 2.3 2.0

Electricidad 18 22 25 1.0 12 1.0 18 14 21 23

Fuente: Elaboracion propia a partir de :a Cifras histéricas provenientes de Estado de Gestion Financiera del
Sector Publico - Contraloria General de la Republica. De 1996 en adelante: MOP, cifras provistas por
Coordinacién Genera de Concesiones. Las cifras de gasto en inversion vial sector privado provienen del MOPy de
la Camara Chilena de la Construccion, Area de Estudios y Desarrollo, “Catastro de Proyectos de Inversion”, b/
EMPORCHI, abril 1997, “Proyectos de inversidn en infraestructuray equipamiento”, y SOFOFA (varios nimeros),
Areade Estudios y Desarrollo, “ Catastro de Proyectos de Inversion”; ¢/ CORFO. Cifras entregadas por |la Gerencia
de la Division de Empresas; d/ infraestructura vial, puertos y sanitaria.

S comparamos la evolucion de la participacién sobre € PIB de los sectores de
infraestructura de recientes reformas, con los sectores eléctrico y de telecomunicaciones, cuyos
procesos de reforma se iniciaron en la década de 1980, es posible comprobar que € crecimiento
experimentado por los primeros ha sido similar a de telecomunicaciones (sector que mantiene €l
liderazgo), pero en el primer caso basado en un fuerte esfuerzo del sector publico. De mantenerse
el crecimiento del PIB entre 6 y 7% en €l periodo 1998-2000, la participacion de la inversion en
infraestructura vial, portuaria, aeroportuaria y sanitaria, probablemente sera superior a 3% de
éste y con una mayor participacion privada.
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VIlI. CONCLUSIONES

Este documento analiza la respuesta de los inversionistas a las reformas estructurales en areas de
infraestructura. A diferencia de los sectores energético y de telecomunicaciones en Chile, donde
la reforma a la propiedad, gestion de empresas y regulacion de mercados lleva ya varios afios de
evolucion y profundizacion, en los casos de los sectores de infraestructura en transporte (vial,
aeroportuario y portuario) asi como € sanitario (abastecimiento de agua y saneamiento), las
transformaciones han comenzado a ocurrir a mediados de los afios 90 - este es e caso de las
concesiones viales - y recién vienen siendo aprobadas en € Congreso en |os casos de las reformas
alas legidaciones sobre puertos y empresas sanitarias.

Esto impide analizar € impacto de las reformas sobre la toma de decisiones de inversiéon
de los agentes privados, por lo que @ estudio se ha centrado por una parte en evaluar la reaccién
y expectativas de los agentes en un periodo en transicion, y por otra en la accion estatal para
impulsar la participacion privada y superar e cuello de botella @ mejoramiento de la
competitividad, obstaculo que representan la falta de inversiones en infraestructura en Chile.

En la etapa que comienza en los afios 90, los esfuerzos del Estado en inversiones de
infraestructura, y en € estimulo a la participacion privada no han sido despreciables, a pesar que
los agentes privados se encuentran en un ambiente econdmico y politico mas favorable a las
decisiones de inversién que en € pasado, a lo que se suma la experiencia acumulada en los
sectores de servicios publicos ya privatizados.

S evaluamos esta participacion respecto del aporte del gasto publico a la inversion de
infraestructura, entre 1990 y 1997 éste promedid unos 660 millones de ddlares de 1995, 1o que se
compara favorablemente con los 250 millones de délares anuales gastados en la década de 1980.
S sumamos la participacion privada, la que se ve fuertemente estimulada a partir del inicio del
Programa de Concesiones Viales, la cifra de inversién aumenta a un promedio de 800 millones de
dblares en € periodo. Al afio 1997, momento de pleno desarrollo en e programa de concesiones
vides, lainversiéon en infraestructura pasa a participar del 12% de la formacion bruta de capital
total y de 3% del PIB. De mantenerse e crecimiento del PIB entre 6 y 7% en € periodo 1998-
2000, la participacion de la inversion en infraestructura vial, portuaria, aeroportuaria 'y sanitaria,
probablemente se acercaraa 4% del PIB, con una mayor participacion privada.

Si debemos hacer una jerarquia en la evolucién de los procesos, y por ende en € impacto
sobre la inversion, obviamente es e sector de infraestructura vial e que muestra un mejor
desempefio. En e programa de concesiones, enmarcado en e contexto de impulsar la
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participacion privada en los ambitos de dominio del Ministerio de Obras Publicas (viaidad urbana,
interurbana y aeropuertos), el ementos claves del éxito han estado relacionados con € disefio de la
legidacion, unido a esfuerzo de las autoridades en la solucién de los problemas que se fueron
gestando en e proceso y que han estado relacionados con la blsqueda de nuevos actores; de
formulas para compartir € riesgo entre @ sector privado y € publico y de financiamiento,
especiamente de largo plazo; elementos que en conjunto han resultado indispensables en la
generacion de competencia en las licitaciones.

Por el lado de lalegidacion, ésta ha sufrido algunas transformaciones que le permitieron ir
perfecciondndose: flexibilizando y mejorando |os mecanismos de licitacion y de garantias hacia los
concesionarios y sus acreedores, y mostrando avances en relaciéon a las experiencias de otros
paises. De acuerdo a las opiniones de los inversionistas, éstos radican en las garantias y seguros
definidos por e sistema, los que han logrado disminuir fuertemente los riesgos en e negocio,
establecer una importante competencia entre consorcios nacionales y extranjeros y reducir las
tarifas ofrecidas beneficiando alos usuarios.

En cuanto a los nuevos agentes participantes en el proceso, es interesante hacer notar que
a pesar de ser un negocio hasta hace poco desconocido, en € plazo de pocos afios se ha ido
conformando un grupo de empresas de la construccién, sociedades de inversion y financistas, que
estén participando activamente en la formacion de sociedades concesionarias. A éstos se han
unido empresas constructoras extranjeras, atraidas por |as favorables condiciones de rentabilidad
y riesgo que presenta € negocio en Chile. La participacion extranjera no solo en
financiamiento sino que en la actividad constructora, ha tenido la ventgja de incorporar a pais
nueva tecnologia en maquinarias y equipos, que facilitan y aumentan la productividad, reduciendo
el tiempo de construccion en los grandes proyectos de infraestructura vial.

El programa de concesiones ha representado también un desafio a sistema financiero
nacional. En estos primeros afos los bancos se han mostrado muy cautelosos y dispuestos a
financiar sdlo la etapa de construccion de los proyectos con créditos de corto plazo, en moneda
nacional. El refinanciamiento de largo plazo es @ tema de discusiéon actual y su evolucion
depende intimamente de la participacion en e negocio, de los inversionistas institucionales,
guedando por ahora descartado el financiamiento externo, € que se encuentra sujeto al riesgo
cambiario.

Al respecto, las autoridades gubernamentales han realizado importantes esfuerzos en
allanar los problemas planteados especialmente por las Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP), las que cuentan con una cifra cercana alos 1200 millones de dolares para ser invertidos en
instrumentos destinados a financiamiento de infraestructura. Existen varias férmulas en estudio:
a) la emisién de bonos de la sociedad concesionaria, |os que podrian ser adquiridos por las AFPy
compahias de seguros (éstas Ultimas ya lo estan haciendo) a momento de ser colocados en oferta
publica; b) la participacion directa de las AFP en la sociedad accionaria una vez comenzada la
etapa de explotacion de la concesion, y ¢) la inversion a través de los Fondos de Inversion de
Empresas, FIDE, los que no han resultado hasta ahora suficientemente rentables para las AFP.
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Finalmente, un Ultimo instrumento en estudio es la securitizacion del bono de infraestructura con
ingresosy egresos en UF.

A pesar de que no se encuentra definitivamente resuelta la férmula para € financiamiento
de largo plazo, los proyectos ya concesionados no han sufrido problemas serios por escasez de
recursos. Hasta ahora, las sociedades concesionarias han encontrado la forma de cubrir la etapa
de la construccion, existiendo cada vez una mayor participacion de las compafiias de seguros, que
cuentan con recursos para €l refinanciamiento para la etapa de operacion.

El sector privado y en especial la Camara Chilena de la Construccion, considera €
programa de concesiones como un eemento estimulante para la inversién y crecimiento del
sector, a pesar que Son muy pocas --tres o cuatro grandes empresas del rubro-- las que participan
en e proceso, y que han debido enfrentar la competencia de consorcios extranjeros. El estimulo
se difunde a través de las subcontrataciones que estas mismas empresas efectlian en las diferentes
etapas congtructivas, y en la generacion de una fuerte demanda hacia productos de ramas
industriales relacionadas con € sector de la construccion.

En € caso del sector portuario, lareformaa sector no parte de cero y las reglas del juego
estan bastante claras para los diferentes actores. Por una parte, 1os agentes privados han estado
participando en la provision de servicios portuarios en los puertos estatales desde 1981. Los
empresarios han venido invirtiendo en puertos privados en funcion del crecimiento en la oferta de
los principales productos de exportacion chilenos (mineros, forestales y pesqueros), estando
Ultimamente explorando su participacion en puertos multipropésito (inversiones en Puerto
Ventanas, Corral y Calbuco y € interés en la participacion del proyecto para construir un
megapuerto en Mgillones).

Si alo anterior sumamos la satisfactoria rentabilidad mostrada por |os puertos estatales, la
creciente demanda de servicios portuarios derivada de las expectativas de crecimiento del
comercio exterior en los proximos afos, € atraso con que cuentan los puertos estatales en
términos de maguinaria y equipos para la transferencia de carga en contenedores y € hecho de
gue los puertos estatales cuentan con las bahias mas protegidas de la costa chilena, se puede
concluir que la aprobacion de la reforma a la legislacion portuaria atraerd una fuerte inversion a
sector, estimandose para € periodo 1998-2000 unos 450 millones de ddlares (150 millones en
promedio anual), solamente en modernizacion e inversion en maguinariay equipos. Estimamos,
dado € interés ya existente en los empresarios, que la férmula final para la participacion privada
en la inversion y administracion portuarias, afectard en un grado marginal € entusiasmo hoy
existente.
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En cuanto a sector de saneamiento, € estudio muestra que restan grandes inversiones
a ser efectuadas en un futuro cercano, especialmente respecto del tratamiento de aguas
servidas, actividad hasta ahora de escasa prioridad en Chile pero con una evolucién positiva
en la disposicion, tanto del gobierno, como del sector privado, a incorporarla como una
inversion de primera necesidad. Al igual gque en e sector portuario existe por una parte un
gran interés del sector privado, tanto nacional como extranjero para financiar proyectos
sanitarios y, por otra, la reforma tampoco parte de cero, habiéndose efectuado € grueso de la
transformacion y modernizacion de la gestion de las empresas publicas a fines de los 80, por
lo que € Unico obstaculo a la inversion privada lo representa la aprobacién final de la nueva
legidacion sobre la participacion en la propiedad del sector privado y € nuevo marco de
regulacion a ser acordado.

Notas

! serefiere a Moguillansky (1997 &) “La gestion privada y la inversion en el sector eléctrico chileno” Serie
Reformas Econdémicas 1, CEPAL, septiembre y Moguillansky (1997 b) “Las reformas del sector de
telecomunicaciones en Chiley el comportamiento de lainversion” , agosto, mimeo

2 Al respecto, véase, EMPORCHI, Memoria Anual 1996.

3 Un andlisis acabado sobre la politica sectorial y los aspectos reguladores del sector de Agua Potable y
Saneamiento en Chile, se encuentra en Corrales (1996).

* Destinada a otorgar un subsidio directo a los usuarios de menores ingresos.

> Debido a pago que la concesionaria debia realizar al fisco por € uso de lainfraestructura existente, e monto
de la tarifa resultd demasiado ata, lo que llevd a los camioneros a evitar el tunel, reduciéndose € tréfico
esperado y poniendo en peligro la rentabilidad de lainversién. La construccién tuvo también un mayor costo
que lo esperado, por lo que los concesionarios pidieron la intervencion de una comision conciliadora, quien
fij6 el monto de la compensacion por el sobrecosto geol dgico.

® UF: unidad de fomento regjustable, moneda indexada con la tasa de inflacion diaria

" Durante 1996, se tramitaron 10 000 expedientes, contra un promedio de 300 afios atras, |0 que muestra e
desafio para el Gobierno en cuanto ala agilizacion de esta actividad.

8 |a competencia inmediata para Chile esta en el Puerto de Buenos Aires donde desde su privatizacion se
implementd un fuerte desarrollo tecnolégico, lo que se tradujo en reduccién de las tarifas y movimiento de la
carga.

% Lissete Araos, “Modernizacion en el sector sanitario debe considerar futuros aumentos tarifarios’, cita
textual, El Mercurio, 2/7/1997.
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