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Desde principios afios 80 la politica energética chilena ha sido consistente con el
esquema economico general: MERCADO Y AGENTES PRIVADOS. EL
ABASTECIMIENTO LO CONSIGUE CADA CONSUMIDOR DE LAS FUENTES QUE
ESCOJA EN EL MERCADO DOMESTICO O EXTERNO. Supuestamente escogera la
mejor canasta, esto es, la mas barata, eficiente y segura, segun lo que esté dispuesto a

pagar.

1. La Politica Energética de Chile

Ello ha determinado que el pais, al igual que con muchos otros productos, se abastezca
de fuentes locales y externas. En el 2004, 72% de los energéticos eran importados. Es
decir, sin considerar la hidroelectricidad, la lefia y otros, casi 100% de lo térmico viene
del exterior. 1

Desde 1996 hasta 2004, Chile ha requerido 4.5% de energia adicional cada afio. La
introduccion del gas natural argentino significé un aumento de 5.3 veces del consumo
de ese energético en el periodo. El petréleo y la hidroelectricidad aumentaron 54% y
57% respectivamente. El consumo de carbon se estancé. [ ]

LA POLITICA ENERGETICA NO ESCOGE COMBUSTIBLES NI TECNOLOGIAS. Eso
lo hace el sector privado basado en andlisis de beneficio/costo, criterios ambientales,
entre otros.
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1. La Politica Energética de Chile

La falla del mercado argentino, mas alla de los temas legales y
diplomaticos, es relevante porque su oferta inicial de abastecimiento
provoco inversiones cuantiosas en gaseoductos y tecnologia de
empresas eléctricas e industriales, amén de residenciales, que no son
faciles y rapidas de sustituir.

Esa falla dejo al descubierto una deficiencia de nuestra politica
energética: la seguridad de abastecimiento de gas natural depende
de la politica econémica argentina y su sustitucion esta sujeta a una
rigidez mucho mayor que la de la abrumadora mayoria de los demas
bienes transables internacionalmente que consumimos.

» La falla se traducia en que tal riesgo no estaba expresado en los

precios. El sistema suponia abastecimiento sin riesgos politicos
aunque si técnicos o de naturaleza que son muy pequefios.




© .

1. La Politica Energética de Chile

* En efecto, fisicamente no se puede reemplazar rapidamente al
abastecedor. No es el caso del petréleo o del carbdn, ni debiera
serlo del GNL en el futuro cuando se establezca internacionalmente
como commodity. El forzoso abastecimiento por un medio rigido
como es un gasoducto coloca un gran riesgo politico de seguridad
en este producto.

* Lo mismo ocurriria con la importacion de electricidad desde otro
pais. Una vez instalado el abastecimiento y sus correspondientes
infraestructuras, cualquier interrupcién de suministro es sustituible
solo si el sistema local tiene exceso de capacidad suficiente. Siese
exceso de capacidad no se esta remunerando debidamente,
dificilmente existira y, por lo tanto, una interrupcién del
abastecimiento importado significara racionamiento.
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1. La Politica Energética de Chile

» La falla del mercado argentino generd, y aun lo hace, severas
consecuencias en nuestro mercado energético, principalmente de costos
porque, primero el sistema tuvo que sincerar los costos en tanto el riesgo
se convirtié en realidad y, segundo, porque el precio de los sustitutos, por
razones completamente diferentes a las del mercado argentino, mas que se
duplico.

« De alli que nuestro mercado se esta ajustando en forma automatica, en
ciertos casos, y también por cambios en ciertas regulaciones cuando ha
sido menester, avanzando hacia un sistema mas seguro que estara ya
consolidado entre el 2008 y el 2009, sin renunciar a la filosofia de mercado
abierto y eminentemente privado. En efecto, Chile no escoge la autarquia
energética sino que acomoda su sistema energético perfeccionando los
sistemas de precios para, ahora considerar de mejor forma los costos
reales del abastecimiento por riesgos politicos del exterior o shocks
externos por causas econémicas.




2. El Mercado Internacional de la Energia.

2.1.

Demanda bajo fuerte expansién.

Fuerte crecimiento de economia mundial, liderada por China, ha generado enorme presion sobre
diversos mercados de materias primas, uno de ellos el de combustibles, provocando alzas de
precios muy elevadas.

Proyecciones del Ministerio de Energia de los EEUU sefialan que el consumo mundial de energia
creceria del orden de 2% al afio durante los proximos 25 afios, asumiendo que el PIB mundial
crecera a 3.8% anual. Durante los 25 afios previos tal consumo crecié a una tasa de 1.74%
anual. El sector mas dinamico seria el industrial que practicamente doblaria su consumo en los
préximos 25 afios (de 157 a 299 Quadrillones BTU). (B> 1

Mientras los paises de la OECD aumentarian a razén de 1% su consumo anual, los asiaticos no
OECD (incluyendo a China e India) lo harian a 3.7%, representando la mayor parte del
crecimiento de la demanda (China al 4.2%). Los paises no OECD pasarian de consumir 44.3%
de la energia transada en el mundo, a 57.1%. &

El mayor uso de combustibles primarios se proyecta primordialmente sobre el carbén, gas natural
y otros (agua y renovables) que crecen a 2.5%, 2.4% y 2.4% respectivamente. El petroleo, en
tendencia a su sustitucién, aumenta a una tasa de1.4% anual y lo nuclear a 1%. El petréleo
disminuye su participacion relativa en la oferta de combustibles de 39% a 33%. Lo nuclear, baja

de 6 a 5%. |

La produccion eléctrica demandaria cada vez mas Gas Natural (creciendo 2.7% anual), carbén
(2.2% anual) y renovables (1.9% anual).

Combustibles usados en Produccién de Energia Eléctrica

Figure 5. World Enargy Consumiption for
Elzctricity Ganaration by Fuel Type,
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2.2. Oferta responde con alzas de precio de combustibles

Evidentemente, en el caso del petrdleo, los margenes de capacidad de produccion en exceso de
la demanda se han agotado. De 5.5 millones de barriles/dia el afio 1999 (6.3%), a algo més de 1
millén/dia el 2006 (1.2%). Ese es uno de los factores que, sin dudas, explica la explosion
de su precio.

Ademas, las principales reservas estan localizadas en areas conflictivas lo que aumenta el
riesgo por el lado de la oferta. B> ]

Dado que el crecimiento econdmico mundial y, particularmente el que se proyecta para los No
OECD de Asia (5.5%), incluyendo a China e India, la presion sobre los mercados se mantendria,
pero dando paso a una sustitucién de petréleo por otros combustibles cayendo la importancia
relativa del hidrocarburo. Los combustibles que mas aumentan su participaciéon de mercado
son el carbén, gas natural y renovables incluyendo agua. Como ya lo vimos, de 56% el 2003
pasarian a 62% el 2030.

De ese modo, el precio del petrdleo seguiria alto, aunque declinando y ubicandose entre US$ 50

yUS$ 60 el barril. [ ]

Cabe recordar que el precio del Gas Natural sigue muy de cerca al del petréleo como atestiguan
las estadisticas norteamericanas.

Carbon: proyecciones de abastecimiento.
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Figure 4. MNMuclear Shares of Mationmnal Electricity
Sensration, 2005
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3. La Situacion argentina (*)

+ Primer paso, enero de 2002, una pesificacién asimétrica (no sélo del
sistema financiero) de los mercados energéticos.

+ El gobierno jug6 la apuesta de que la recuperacion argentina le iba
a ayudar en una estrategia de dilacion de soluciones.

* Funcioné en el sistema financiero. En los mercados energéticos esa
receta no funciono.

+ El gobierno decide pesificar las tres etapas de produccion,
transmisién o transporte y distribucion de gas y electricidad y dejar
libre el precio del crudo y de de los combustibles liquidos.

* Todo esto hizo que empezara a funcionar un mercado de
sustitucion por el lado de la demanda que, junto con el crecimiento,
genero un desequilibrio muy grande.

+ El problema esta hoy en produccién, pero esta latente el problema
del transporte que no se sabe cuando se va a disparar.

(*) La mayor parte de este analisis es tomado de economista Abel Viglione de FIEL, seminario Fundacién Neumann y Atlas, Oct. 2006, Bs.As.
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3. La Situacion argentina (*)

Supodngase que se duplica el precio del gas...;al otro dia tendriamos gas?
No, lo que en todas las industrias sucede, y ésta no es la excepcion (separar
lo que es oferta del corto plazo de la de largo plazo). Hay que respetar el ciclo
de produccion.

Todas las industrias tienen un ciclo de produccion y la energética no escapa
a la regla. La industria energética tiene una oferta de largo plazo que se va a
ir acomodando sobre la base de sefales, y tiene una oferta de corto plazo
que puede responder.

Hay que dar senales apropiadas para que la oferta de largo plazo empiece a
funcionar y, al mismo tiempo, trabajar sobre el lado de la demanda.

La suba de precios es complicada. Hay un tripode: I. El problema econémico-
financiero (precios que estan por debajo de los costos econémicos); Il. Hay
muchos juicios en el exterior; Ill. Se tiene un problema politico y social,
porque hay restricciones a la suba de precios

Manejar estas tres cuestiones implica elaborar un plan bastante ambicioso, y
por ahora ese plan ha estado en silencio.

(*) Tomado de economista Abel Viglione de FIEL, seminario Fundacion Neumann y Atlas, Oct. 2006, Bs.As.

e B
3. La Situacién argentina (*) g MRS TR

Mas bien algunos precios relativos todavia no ajustaron ‘

IPC: variacién acumulada Sep. 2006 / Dic.2001

137%

135%

115%

. 1 Sep-06 / Dic-01 i Sep-06/Sep-05
115% - g
X 2
95% - 2 2
75% 4 2 < Nivel General 86%
© 3

53%

55% -

Ultimo afio: 10.4%

35% 7

0,1%
0,0%

" | A

5% 79,1% 15,29, 14.5% 8.2% 11,4% 11,5% 6,6%

.
A
»
B
R

-25% -

Alimentos y
Bebidas
Indumentaria
Esparcimiento
Mantenimiento
del Hogar
Vivienda
Atencion médica
Transporte
Colectivos
Trenes y subtes
Educacién
Telefono
Electricidad
Aguas
Gas Natural




3. La Situacién argentina (*)
* Los precios intervenidos y desalineados
conducen a cambios en los consumos a favor del

gas natural, especialmente en combustible para
vehiculos.

(*) Tomado de ista Abel Vigli de FIEL, inario F i0 y Atlas, Oct. 2006, Bs.As.

Precios de las naftas son la mitad de Brasil, Chile, Perti o Uruguay
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(*) Tomado de ista Abel Vigli de FIEL, inario Fi i0 y Atlas, Oct. 2006, Bs.As.
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Gran distorsion de los precios de la energia

+ Petréleo ha sido desenganchado de los precios internacionales, a través de retenciones a
las exportacion.

+ Naftas y gasoil siguen ese patrén (con retencion menor, 5%), estando entre 30% and 50%
debajo de los valores de los paises vecinos.

« El precio del Gas Natural continiia controlado. Los precios de importacién son 3 veces
mayores al precio promedio doméstico.

* 1/3 de la demanda de gas natural tiene los mismos precios del 2002 (pesificados).

* Electricidad esta aun bajo intervencion, divorciado de los costos econémicos de largo
plazo.

. Elcprecio de Generacion esta 50% abajo de los vigentes en los mercados eléctricos de Brasil
y Chile.

*  40% de la demanda eléctrica tiene los mismos precios del 2002 (pesificados).

+ Consecuencias: estancamiento en produccion, demanda creciente, cortes de gas, caida en
reservas, segura reversion en la posicion neta exportadora.

(*) Tomado de economista Abel Viglione de FIEL, inario Fi i6 y Atlas, Oct. 2006, Bs.As.
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Debilidades: la energia esta en linea de riesgo

» Diagnéstico:
* Demanda que vuela: “problemas” de largo plazo, agravados
desde 2002.
» Oferta estancada: el Talon de Aquiles de Argentina
* Precios recién adaptando: desde muy abajo y con
distorsiones generalizadas en hidrocarburos
* Plan estratégico de Largo Plazo:
* Todavia pendiente
* Reglas sectoriales en infraestructura:
* Nuevo “modelo” dirigido a resolver urgencias vy
desbalances. [>]

* Es mas un problema “energético” que de “infraestructura”.

(*) Tomado de economista Abel Viglione de FIEL, inario Fundacié y Atlas, Oct. 2006, Bs.As.
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4. Perspectiva de Largo Plazo: cambio tecnolégico y sustitucion.

La teoria econdmica y el sentido comun nos dicen que alzas muy fuertes y
sostenidas de precios en un producto suelen llevar a su sustitucién. De hecho, las
proyecciones que ya comentamos del Ministerio de Energia de EE.UU asumen
aquello al estimar que se registraria un aumento de la participacion en la matriz

energética mundial del carbdn, gas natural y renovables incluyendo agua (de 56% el

2003, al 62% el 2030) y que, como contrapartida, el peso relativo del petréleo
tendera a caer de 39% el 2003 a 33% el 2030.

Siguiendo la misma logica agudizada por un segundo anhelo, el de independencia
estratégica, el gobierno norteamericano ha puesto recursos cuantiosos para
promover el desarrollo de tecnologias a%s de petréleo y gas natural, o
simplemente utilizadoras de otros combustibles. EE.UU. tanto en petréleo como en
gas natural debe recurrir a fuentes externas porque los principales abastecedores

estan en Medio Oriente en el caso del petréleo y también alli mas Eurasia en el caso

del gas natural.

Parece relevante hacer un pequefio resumen de este esfuerzo que, sin dudas,
repercutira en todo el mundo incluyendo a Chile.

Q) ntiTne

4. Gran Esfuerzo de Innovacion Tecnologica: mensaje del Presidente Bush

My fellow Americans,

Keeping America competitive requires reliable, affordable, and clean supplies of energy. Over the past five years,
my Administration has taken steps to increase the domestic supply of energy, including alternative and renewable
sources. We have also worked to improve energy efficiency and to make our energy infrastructure more secure
and reliable. We implemented a new National Energy Policy, and last summer | signed into law the Energy Policy
Act of 2005, the first comprehensive energy bill in more than a decade.

America’s energy challenges require continued action. For the sake of our economic and national security,
we must reduce our dependence on foreign sources of energy — including on the natural gas that is a
source of electricity for many American homes and the crude oil that supplies gasoline for our cars. To
achieve this objective, we will take advantage of technology. My Advanced Energy Initiative provides for a 22-
percent increase in funding for clean-energy technology research at the Department of Energy. To change how
we power our homes and offices, we will invest more in zero-emission coal-fired plants, revolutionary solar
and wind technologies, and clean, safe nuclear energy. To change how we power our automobiles, we
will increase our research in better batteries for hybrid and electric cars and in pollution-free cars that
run on hydrogen. We will also fund additional research in cutting-edge methods of producing ethanol,
not just from corn, but from wood chips, stalks, or switch grass.

Applying the talent and innovative spirit of our citizens, we will foster economic growth, protect and improve our
environment, move beyond a petroleum-based economy, and make our dependence on foreign sources of
energy a thing of the past.

GEORGE W. BUSH
THE WHITE HOUSE
February 20, 2006
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4. Gran Esfuerzo de Innovaciéon Tecnolégica

+ Lainiciativa destina US$ 2.1 billones el 2007 para el desarrollo de:

— Nuevas plantas refinadoras de biocombustibles: 50 millones de US$ para
proyectos demostrativos.

— Un Fondo de Garantias para respaldar financiamiento de proyectos que
empleen nuevas tecnologias como, por ejemplo, de carbon limpio, nueva
generacion de nucleares, produccion de etanol de desechos de maderas y otros
productos agricolas. Ademas, franquicias tributarias para los inversionistas.

— Seguro de riesgo para empresas que inviertan en energia nuclear de ultima
generacion.

— Promocion de uso de energia nuclear en paises en desarrollo mediante la
facilitacion de uranio ya enriquecido y mas eficiente. Busqueda de la no
proliferacion de armas nucleares.

— Promocion de las investigaciones sobre uso de los hidratos de metano.

— US$ 289 millones para investigaciones sobre hidrogeno como combustible.

— Muchas otras alternativas para eficiencia energética, baterias para vehiculos
eléctricos, etc.

suaski Tiinoa

4. Gran Esfuerzo de Innovacién Tecnolégica

+ Este esfuerzo esta determinado a permitir un mayor uso del carbén,
donde EE.UU tiene reservas importantes (27%, igual que Europa del Este;
Asia y Oceania tienen 33% de las reservas). Ademas, a acelerar la puesta
en marcha comercial de muchas iniciativas tecnolégicas que pueden
prosperar gracias a este encarecimiento energético.

« Debemos estar atentos a estos desarrollos porque debieran sernos de gran
utilidad.

12
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5.__Situacion de Chile.

5.1. Adaptacion de la Requlacion a shocks externos y otros cambios
¢ Chile sufre simultaneamente dos embates:
— Como todo el mundo, a partir del 2004 debe enfrentar costos internacionales al alza
en petréleo y carbon. >
— Adicionalmente, restricciones crecientes de gas natural desde Argentina que obligan
a usar mas carbon y, a veces, petroleo que solo se usaba antafio para las sequias. 3]

— Las importaciones de crudo pasan de US$ 2.125 millones el 2003 a US$ 3.779
millones el 2005 (78% de aumento en precio promedio). Las importaciones de
energéticos, en general, suben de US$ 2.734 a US$ 5597 millones donde el efecto

precio es de 85%.  ——

¢ Desde inicio de Restricciones Chile se ha Blindado y asegurado en Materia
Energética

— Crisis Gas Natural argentino sube costos energéticos, pero no trae paralisis
energética en Chile.

— Energia es mas cara, no solo por Argentina, sino porque, ademas, precios
internacionales de los sustitutos, petrdleo y carbon han subido.

— Ninguna restriccion eléctrica por suficiente capacidad instalada y buenos afnos
hidrolégicos. Contra creencia generalizadas potencia instalada en el SIC aumenté
23.4% en periodo 2000-2005 (1564.7 MW).

— Ademas, generadores eléctricos a GN ahora también pueden usar Diésel. [B> ]

— Los hogares nunca han sufrido restricciones de gas. Ademas, empresas
distribuidoras de gas preparadas para enfrentar las peores condiciones de
abastecimiento.

— Industrias también convertidas en duales en cuanto al uso de combustibles.

© .

5.1. ORIGEN DE LA CRISIS: CONGELAMIENTO DE PRECIOS EN EL MERCADO DE
ORIGEN

+ Como se vio, la disminucién del abastecimiento, mas que responder a razones de
agotamiento natural del recurso, coincide con el congelamiento y lenta
adaptacion de las tarifas en Argentina al momento de la devaluacion el 2002.

« Laregla econémica mas basica dice que a precios fijados bajo el punto de
equilibrio se produce un exceso de demanda crénico junto con un desaliento en
la oferta e inversion. El gobierno trasandino, consciente del problema, anuncié
un sendero de precios que corregiria dicha situacion gradualmente hacia el 2006.
Ello mantuvo por un tiempo a las empresas productoras de gas esperanzadas y
dispuestas a continuar sus planes de exploracion e inversién. Lamentablemente,
so6lo ha habido correcciones parciales, sin incluir al sector residencial,
provocando un severo desmedro a las exportaciones. La industria del gas, en
consecuencia, no se ha expandido, aunque si la demanda. Eso es lo que ha
ocurrido en Argentina.

* No esta en nuestras manos la modificacion de politicas econémicas ajenas.

13
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5.1. Uso Del Gas en Chile.

» Sidejamos a la empresa Methanex fuera del andlisis, el principal
consumidor de gas natural en Chile es el sector eléctrico, tanto en el SING
como el SIC. Casi 65% del gas natural importado fue a generadoras
eléctricas en el 2003. En el 2004, ya con recortes de gas, 68% fue
consumido por las eléctricas y 65% el 2005 (afio lluvioso).

* Uso del Gas excluido Magallanes.

TOTAL MMm3/Afo ELECTRICO INDUSTRIAL RESIDENCIAL y TOTAL
COMERCIAL

2002 3643.4 60.16% 33.08% 6.76% 100.0%

2003 4568.3 64.82% 29.31% 5.87% 100.0%

2004 4942.3 67.75% 26.02% 6.22% 100.0%

2005 4155.1 65.26% 26.88% 7.86% 100.0%

@ irmie.

5.2. Estrategia hacia mayor independencia energética

¢Por qué fue necesario un ajuste legal en Generacion Eléctrica?

* Primero, por el entrampamiento en que cayo la inversion y,

» Segundo, por la necesidad de asegurar el suministro eléctrico bajando la
dependencia del gas en forma acelerada. ;Como? Reforzando la reconversion de
las generadoras a Gas Natural en centrales duales para usar gas y diésel. Mas
versatilidad y seguridad.

» La crisis también llevo al gobierno a cambiar su estrategia de prescindencia en el
mercado y a empujar medidas adicionales, al igual que Bush, pero con mucho
menos dinero e intervencion. Se trata de las vinculadas al GNL, el Programa de
Eficiencia Energética, la busqueda de gas natural en Magallanes, la busqueda y
utilizacion de geotermia, entre otras.

14
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5.2. Sélo fue necesario cambiar la regulacion eléctrica

LOS DEMAS SECTORES NO NECESITARON CAMBIOS DE REGULACION.

— EI Consumo De Gas Entre Industrias, Comercio y Residenciales no tiene
regulacion de precios (salvo que se superen determinados niveles de
rentabilidad de las distribuidoras).

« De acuerdo al articulo 30 de la Ley de Servicios de Gas, los precios que cobran las
empresas distribuidoras de gas por red son libres. Sin embargo, de acuerdo al articulo
31 de la misma ley, si la rentabilidad de una empresa distribuidora supera en 5% la
tasa de costo de capital de esta industria, que hoy se sitia en torno al 7%, el Tribunal
de Defensa de la Libre Competencia podria solicitar al Ministerio de Economia la
fijacion de precios para dicha empresa. El estudio para determinar la rentabilidad
de las empresas esta en manos de la Comisién Nacional de Energia, tomando como
insumo la tasa de costo de capital que calcula el Ministerio de Economia. La
excepcion a esta regla general corresponde a Magallanes, donde, por ley, las tarifas
son siempre fijadas por la autoridad.

— Las Distribuidoras de gas natural aseguraron abastecimiento residencial y
comercial mediante inversion en Plantas de Propano Aire para condiciones
extremas.

— Los Industriales pequefios no utilizaron crédito CORFO barato via bancos.

@ rwie.

5.2. El cambio de la regulacién eléctrica.

« Para efectos del sector eléctrico chileno, el desequilibrio de oferta y demanda de gas
argentino, que se manifiesta desde el 2004:
a) primero, hacia imprudente proyectar nuevas inversiones en ciclos combinados
para satisfacer la creciente demanda eléctrica y,
b) segundo, mantenia la incertidumbre sobre la rentabilidad de los nuevos
proyectos que no consideraban gas, respecto de si la oferta de gas trasandino
floreceria otra vez.

« En consecuencia, mientras las alternativas significativas e inmediatas de inversion
en generacion solo podian ser a base de carboén, petréleo o agua, la incierta
normalizacién de la futura oferta de gas argentina hacia altamente riesgosa cualquier
inversion que usara otro combustible.
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5.2. RIESGO POLITICO ARGENTINO: TRASPASARLO A PRECIOS (1)

Propuesta De La Nueva Ley Eléctrica: La crisis del gas argentino y su
eventual superacion en el futuro depende de decisiones politicas argentinas.
Ese riesgo no puede ni debe paralizar a la economia chilena y, por lo tanto, hay
que asumirlo en los precios y normativas.

() Provocar Mayor Versatilidad en Generadoras a Gas. Un
abastecedor no confiable es comparable con el clima: ;sequia o diluvio?
Desde 1999 en Chile las hidroeléctricas no pueden apelar a fuerza mayor si hay
sequia (art. 99 bis, ley eléctrica). Ahora, desde el ano 2005, las generadoras
que se abastecen con 3as pierden pago por potencia salvo que tengan
combustible sustituto (diésel o GNL): concepto de sequia de gas (inciso 4°art.
99 bis de ley eléctrica).

El propésito fue inducir a las generadoras a modificar sus sistemas para ganar
dualidad en el uso de combustibles (gas, diésel o GNL) y asegurar
abastecimiento eléctrico en caso de corte de gas argentino.

Los antecedentes sugieren que las generadoras se reconvirtieron casi en su
totalidad y que a principios del 2007 practicamente todas seran duales (algunas
fueron inicialmente construidas como duales).

@ .

5.2. RIESGO POLITICO ARGENTINO: TRASPASARLO A PRECIOS (II)

(II) Riesgo Politico Argentino No Debia Inhibir Inversiones Eléctricas En Chile.

Riesgo se transmitia por sistema de contratacion de suministro de clientes
regulados, 60% del SIC y 10% del SING. Licitaciones eran con precio maximo,
fijado por autoridadad, reflejando situaciéon de mediano plazo, eventualmente volatil
por cambios en situacion argentina (precios de nudo).

Ademas, mecanica de precios de nudo depende de negociaciones clientes libres:
lentitud del ajuste (acuerdo Codelco-Colbun, por ejemplo, no fue automatico).

Riesgo de abastecimiento significaba que sefales de corto plazo aconsejaban
inversiones en tecnologias a carbon, hidroeléctricas u otras no-gas, pero
incertidumbre mercado argentino paralizaba decisiones.

16



5.2.
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RIESGO POLITICO ARGENTINO: TRASPASARLO A PRECIOS (lll)

Cambio en regulacion buscé que tal incertidumbre se traspasara a precios dando

certeza a inversionistas que precios de cada licitacion se les aseguraria por hasta 15

afos segun se especificara en cada licitacion de distribuidora. Tales términos

garantizarian financiamiento inversiones en mercados de capitales. Precio de Nudo

%e ﬁnergia en US$ ha subido sobre 60% entre Abril de 2004 y del 2006 medido en
uillota.

Ademas, techo de licitaciones sera con nuevo precio de nudo, que se flexibilizo para
admitir shock de costos como el actual (petroleo y carbon).

Términos de cada licitacion vigilados por C.N.E. para defender interés de
consumidores. Preocupacion por evitar “finiquitos artificiosos de contratos” para
aprovechar precios altos. Busqueda de maxima competencia entre inversionistas.

Mecanismo de dispersion de riesgo de precios anormalmente altos castigando a una
sola area de distribucion.

© .

5.2. RIESGO POLITICO ARGENTINO: TRASPASARLO A PRECIOS (IV)

En el corto plazo también se protegi6 el abastecimiento de Distribuidoras sin
contratos surtidas por el conjunto de los generadores que cobraban precios de
nudo, pero con costos de produccion anormalmente altos por crisis argentina y
precios petroleo.

Se permitid, para esos abastecimientos, cobrar costos marginales de modo de
sincerar de inmediato esos precios anulando desincentivo a invertir que
generaba esa situacion (impuesto implicito a la inversién y produccion). Por lo
tanto, también se anul6 riesgo de desabastecimiento de mediano plazo.

Costos por encima de precio de nudo prorrateados entre todos los clientes
regulados y no sélo entre los abastecidos por distribuidoras sin contratos. En
ultimos dos semestres “Precio Nudo > Costos Marginales Promedios” por
buena dotacion de agua. Sistema no puede beneficiar a clientes libres (costos a
negociar entre las partes).

17
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5.2. MAYOR AUTORREGULACION EN EL MERCADO: DOS CAMBIOS

« Se aproveché el cambio legal para entregar mas autorregulacion al
mercado:

*  Primero, se doté de mayor autonomia a los Centros de Despacho de
Carga para evitar que las pugnas econémicas en su interior
perjudicaran las condiciones de seguridad del sistema. Se entrega
mayor estabilidad a los ejecutivos de los CDEC y se abren a la
participacion de mas actores.

« Segundo, se obliga a las Distribuidoras a aceptar que las generadoras
que lo deseen ofrezcan condiciones de premio a los consumidores
regulados para disminuir consumos. Se supone que la demanda
eléctrica es elastica a los incentivos. Esta facultad puede ser
extremadamente Util en periodos de escasez de combustibles (agua,
gas, etc.) y debiera evitar racionamientos.

© .

5.3. Situacion de Chile: Riesgos Presentes

* Laeconomia chilena permite comprar energéticos en cualquier parte del mundo. El
traspié con el gas argentino solo se mantuvo y mantiene vigente porque cambiar de
proveedor de gas natural por gaseoducto toma algunos pocos afios y es mas caro si
o si.

» El cambio de la ley por la Ley Corta Il ha movido a un enorme interés por invertir.
Ademas, contiene normas que complementan una accion eficaz en caso de sequias,
por ejemplo.

« Entonces debiéramos estar tranquilos porque los mercados bien comportados
responden adecuadamente.

» Hay estudios que demuestran que el riesgo de desabastecimiento eléctrico es muy
menor en la actualidad y en los préximos afios (Alex Galetovic).

18
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5.3. Situacion de Chile: Riesgos Presentes

Como se aprecia, si las inversiones avanzan segun lo esperado, los riesgos
realmente son muy menores y, debieran ser facilmente atacados.

Mas aun. En el siguiente grafico se ve que el riesgo disminuye ain mas si se
considera que las alzas de precios reduciran la cantidad demandada de electricidad
lo que constituiria un alivio aun mayor para el sistema.

El tema sigue siendo abordable incluso si se presentaran sequias importantes que
permitieran reaccionar a tiempo y poner en practica la politica de premiar a los
consumidores regulados que disminuyan voluntariamente sus consumos.
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5.3. Situacion de Chile: Riesqos Presentes

» Si pueden sobrevenir problemas si los proyectos se atrasan porque
los procesos de Estudio Ambiental los retardan.

» Esta es una preocupacioén valedera y la Ministra de Mineria y
Energia anuncio6 la designacién de facilitadores o “fast trackers”
para ayudar a que los procesos de EIA avance, como corresponde,
pero rapido.
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6. CONCLUSIONES

» Los precios mas altos de la energia vinieron para quedarse por buenas y malas
razones. Que China e India crezcan muy rapido nos aumenta los precios de los
combustibles, pero también de casi todas nuestras exportaciones. Que Argentina
haya provocado la situaciéon que conocemos es muy mal antecedente.

« Ladisponibilidad de combustibles se ve amplia y se constata acciones concretas de
EE.UU (y Europa lo lleva haciendo hace afios) en pos de mejorar significativamente
las opciones tecnoldgicas energéticas.

* Por la parte local, las Distribuidoras de Gas --sin necesidad de regulacion especial--,

garantizaron abastecimiento domiciliario y comercial con inversiones en Plantas de
Propano Aire. Eso preserva el uso de sus redes de distribucidon en casos de
extremo desabastecimiento. En caso contrario se daria una fuga masiva de
clientes al gas licuado, electricidad y otros combustibles. EI GNL en el 2008-09,
dejara este riesgo anulado.

* Los clientes industriales se adaptaron rapidamente a la nueva situacion y los
pequefios empresarios ni siquiera utilizaron el crédito de la CORFO. No
necesitaron regulacion.

» El pais esta gastando en combustibles unos US$ 3.000 millones mas que hace 3
afios por solo efecto mayores precios.

© .

6. CONCLUSIONES

» El sector de Generacién Eléctrica se adapté mediante una reforma legal que
buscé sincerar precios y sistemas de compraventa para los clientes
regulados de modo de destrabar el proceso de inversiones liberandolo de la
variable Gas argentino.

« En generacion eléctrica corresponde aproximarse al tema ambiental de
forma integral. El pais TIENE y DEBE disponer de energia eléctrica
para crecer y desarrollarse y no podria ocurrir que, dada la dinamica
actual, todos los proyectos vayan siendo rechazados si se evaluan
unicamente uno por uno pudiendo ser rechazados todos.

* Hay que usar todos los recursos disponibles en Chile, si hace sentido
economico emplearlos.

» Actualmente hay una carrera por invertir en el sector generacion eléctrica,
incluyendo a muchos actores nuevos. Ademas, se fortalecio la
autorregulacion para permitir mayor seguridad y evitar racionamientos.

* Lanueva ley, llamada Corta Il, se tramit y aprob6 en apenas 6 semanas por
la casi unanimidad del Congreso en un afio de elecciones presidenciales y
parlamentarias. Eso es muy valioso.
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Generacion Eléctrica en Chile, 2005: 11.928 MW

BIOMASA EOLICA

PETROLEO 1,4% 0.02%

3,9%

EMBALSE
28,3%

GN/DIESEL
29,2%

GAS
37.3%
PASADA
S NATURAL CARBON 1.1%
81% 17,9%
Fuente: CNE

Capacidad Instalada de Generacion
Eléctrica en el SIC, 2005: 8.288 MW

PETROLEO BIOMASA
2.2% 2.1%

GN/DIESEL
I
GAS 27.8% 21.6%

EMBALSE
40.9%

GAS NATURAL
6.2%

PASADA

CARBON 157%

11.3%

Fuente: CNE
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Capacidad Instalada de Generacién
Eléctrica en el SING, 2005: 3.596 MW

Pasada Diesel
0.4% 7.4% Gas Natural
Carbén 11.1%

33.5%

Gas
Natural/Diesel

47.6%

Fuente: CNE

GAS 58.7%
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Fuente: Alexander Galetovic, “Abastecimiento Eléctrico 2006-2010", Seminario de EI Mercurio, SOFOFA y Universidad Finis Terra , agosto 2006.

24



| ) e R RS B R

CIRCT S T r S BN T U T Y A+ Ml 1)

25



Costo adicional esperado sin gas, pero con reconversion
antes del impuesto (en millones de délares)
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Plantas Hidroeléctricas Proyectadas
(>100 MW)
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Fuente: Hugh Rudrick, Antiente”. Terra, agosto 2006,
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Expansion via Plantas a Carbodn

Proyectos plantas carban SIC (2009 a 2010)
Proyecto Empresa Capacidad [MyY]
Bocamina ll Endesa 350
Guacolda Il Guacolda 200
Mueva Ventanas [AES Gener 250
Témica Colbun |[Colbun 350

Expansion via Gas Natural Licuado

Proyectos plantas GNL SIC {2009 a 2010)
Proyacto Emprasa Capacidad [MVV]
Quinta Region  |Enap-BG-Copac 450
San Isidro Il Endasa 377

Fuonte: Hugh Rudnick, “Desarrollo Energético y Medio Ambiente”, Seminaro do EI Morcurio, SOFOFAy Universidad Finis Tora, agosto 2006
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Costos de produccion eléctrica USA

Tipo de Generacion Inversion (USSIKWh) Operacion (USS/MWh)
Hidrosléctrica 1100-2000 o
Ciclo Combinado Gas Natural Argentino 700800 40
Ciclo Combinado Diesel 700800 110
Ciclo Combinado GNL 700800 65
Vapor-Carbén 1300-1600 2
Vapor-Petréleo 1300-1600 175
Tutbina Diesel 500-900 210
Turbina Gas Petroleo 500700 180
Nuclear 1500-2000 20
Edlico 1600-2100 o

@&
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R
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Costos de produccion eléctrica USA

US Electricity Production Costs
[O&M+Huel]in constant 2001 cantsAuwh
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Precios del Petroleo

UL 5. First Purchaser's Crude Oil Price
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Fuonte: Hugh Rudnick, “Desarrllo Energético y Medio Ambiente®, Seminaro do EI Morcurio, SOFOFAy Universidad Finis Tora, agosto 2006
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Precios del Gas Natural

W 5. Wellhead Natural Gas Price
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Fuente: Hugh Rudnick, “Desarrollo Energético y Medio Ambiente”, Seminario de El Mercurio, SOFOFA y Universidad Finis Terra, agosto 2006.
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e 2. Average Annual Growth in World Gross Domestic Product by Selected Countries and Regions,

(Parcant per Year)
[ Historny [ Projections
Region [1978-zo0a | 2003 | zoo4 | 2oo0s | 20052015 20152030 | 2003-2030

2.0 25 41 3.5 3.1 2.0 3.1
2.9 27 4.2 38 31 249 2.0
2.8 20 29 23 2.6 1.8 22
2.8 14 4.4 31 4.0 4.1 41
OECD Europe. . 2.4 14 25 1.9 23 2.1 2.2
OECD Asia. ... 3.0 10 3.0 25 23 15 1.0
Japan. ... 25 14 28 2.4 17 1.0 1.4
SeuthKorea ... ..... &7 3 4.7 4.0 4.7 28 3.6
AustraliaMew Zealand . 3.3 az 3.6 23 25 2.4 25
Total OECD 2.7 2.0 3.4 27 27 2.4 2.6
Non-DECD Eurcpe and Eurasia. -0.3 FA 8.1 65 49 3.7 44
Russia 73 7.2 6.1 4.2 3.3 3.8
Other............... 8.0 9.5 7.0 54 4.0 5.1
Hon-OECD Asia 5.7 T T T5 5.8 4.9 55
China. ... 9.4 a1 9.5 8.2 6.6 5.2 &0
India. 5.3 a5 6.9 63 EE 1 54
5.4 48 6.0 54 49 4.3 4.6
2.5 4.8 6.4 6.7 4.4 3.7 4.2
2.9 4.8 5.1 4.9 4.8 4.1 44
23 2.1 5.9 4.5 3.8 3.5 3.8
25 o5 4.9 27 ar 3.3 35
ar 6.4 7. 67 53 4.5 50

Total World
Purchasing Power Parity Rates . . ER| 4.0 5.1 4.0 3.6 3.8
Market Exchangs Rates ........ 2.8 3.5 4.1 3.1 2.5 3.0

Note: All regional real GDP growth rates presented in this table are bassd on 2(

purchasing power parity weights for the

individual countriss in each region, except for the final line of the table, which presents world GDP growth rates based on 2000

market exchange rate weights for all countries.

Sources: Historical Growth Rates: Global Insight, Inc., Word Owendew (Lexington, MA, various issues). Projected GDP

Growth Rates: Global Insight, Inc., Word Owerview, Fourth Quarter 2005 ( Lexington, MA, January 2006); and
Administration, Annual Enengy Cutiook 2006, DO EE|A-O3L3 X )
and India were adjustad downward, based on the analyst’s judogment.

E

y Information

Mgy
Vashington DC, February 2008). GOP growth rates for China

Historically ., estimates of world oil rescrves hawve sonner-
ally trended upward (Figure 28). As of January 1, 20006,
provedd world oil reserves, as reportec by O0F S Sas fower-
raad,? wwenz estimated at 1,293 billion barrels—15 illion
barrels (about 1 percent) higher than the estimate for
ZO05 [2].

The largest increass in prowved oil reserve estima bes wwas
macle in Iran. Iranian oil reserves increasad by 5 percent,
froom 1255 Eillion barrels in 2005 b 12325 billica baa
i 2008, Higher rescrve estimates were also reportaecd by
Saudi Aralbia, where reserves increased by 4099 illion
barrels (2 percent) in 2006, anc Euowwalt, where reserves
increased by 2.5 illion barrels (2 percent). Venszusla
Al=o showeesd a sub=stantive increase in reserves. with a
gain of 2.5 billion barrels (2 percent) Chad, a country
that previously had not been included in the CO6F &5 O
Jores f survew, reporbocd 1.5 billicn barrels of prowved oil
rescrvies in 20065 Declining oil reserves were reporbed in
MMexico (dowwn by 1.7 illion barrels), with smaller losses
nNorwway (008 billion barrel=), the United States (0.5 b
licn barrels), and the Thnhited Kingdom (0.5 billica bar-
rels), among others.

els

O the world’s botal proved oil reserves (Figure 293, 71
percent is locabsd in the Bliddle East or Canada Owe bheer
the Canadian Association of Pebrolewn Produoacen
includes 1741 killion barrels of Canadian il sands as a
conventional rescrve). SAamong the o 20 il reserve
holders, 5 are OPEC member countries thhat bogether
account for &5 percent of the swworld’s toral reserves
(Table 23 It should be nobed that there are souanrces of
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Chile: Matriz Energética Primaria

1996 y 2004

Importado 54%

Matriz Energética Primaria 1996
(217 mil tera calorias)

Petréleo Crudo
40,1%
(95% importado)

Lefiay Otros
17%
Gas Natural
8%
Carbon
Hidroelectricidad 15,1%
19% (76% importado)

Importado: 72%
Matriz Energética Primaria 2004
(308 mil tera calorias)

Petréleo Crudo
35.3%
(99% importado)

Lefiay Otros

Fuente: CNE

14%

Gas Natural
24.3%
(80% importado

Hidroslecticidad Carbén
17% 9.3%
(96% importado)

]

Chile: Matriz Energética Primaria 1996 y 2004. Aportes por combustible.
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Demanda por grupo de paises y por usos

Figure 1. World Marketed Energy Consumption by
Region, 1980-2030

Figure 2. World Delivered Energy Consumption
by End-Use Sector, 2003-2030

1000 Guadrillion Bu Quadrillion Bfu
Histery Projections | W Commercil
o S - 500 | mResidential L)
' M Transportation
- BCOECD » L - Winustial, 420

am 421

400 . 47 366

a3 309
200

0
I SRR R g
FELESE L P
Sourcas: History: Enengy |nformation Administration (E14),
Intamational Energy Annual 2003 (May-July 2005), web site

www eia.dos govlieal. Projections: EIA, System for the Anal-
yeis of Global Energy Marksts [2006).

2004

2003 2010 2016 2020 A 2030
Sources: 2002 Derived from Energy Information Adrriris-
fration (EI&), itemational Energy Annual 2003 (May-July
2005, web site www sia.dos govliea’. 2010-2030: EIA, Sys-
term for the Analysis of Global Energy Markets (2008).

liderados por China.

Proyeccién: El Mercado Internacional de la Energia. Demanda bajo fuerte expansion. Los No OECD de Asia

Table 1. World Marketed Energy Congumption by Country Grouping, 2003-2030

(Quadrillion Btu)
Average Annual
Parcent Change,
Ragion 2003 010 2015 2020 2025 1030 2003-2030

(] G st 2343 156.1 2609 W16 294.5 1088 1.0
Morth America .. ... 183 1314 138.9 1484 187.0 166.2 13
Eumpe. ... 788 844 a2 87 3 945 or
Bgia ... i 403 428 444 461 480 1.0
Non-QECD ....oovviviinnnn, 1864 1536 038 M5 i 4128 30
Europe and Eurasia. ......... 485 EER B2A EAT o a0 18
Beia ... LERI 1262 140.4 1728 1471 2236 37
Middle East ................ 196 250 82 A2 .3 i 24
Aftea ... 133 177 205 23 43 %8 28
Central and South America . ... 214 282 PR 365 42 &7 28
Total World. . ..., 207 5097 5634 B30 6654 7216 10

It Tiotals may not equal sum of companents dus o independent raunding,
Sources: 2003: Energy Information Administration {EIA), Intemational Enangy Annual 2003 (May-July 2008), web sits waw.sia.
dios goviiedl. 2010-2030; EIA, System for the Analysis of Global Energy Markets (2006).

[ul
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Las Principales reservas localizadas en areas conflictivas.

Figure 29. Waorld Proved Oil Reserves
by Geographic Region as of
Jarnuary 1. 2006

mMidd e East s =
MMorth Armerica
Cantral and South Aamerica

Adrica

Eurasia

Weorld Total:
1.29% Eillion Barrals

Asia 365

Eurcpaes 15

[a] 200 00 00 S0
Eillion Barr=ls

Source: "Worldwide Look at Reserves and Production ™ i &
Zas Jowrmad, Wiol. 103, Mo 47 iDecember 19, 2005), pp. 24-25.

[v]

Combustibles primarios

Figure 4. Fuel Shares of World Marketed Energy
Usa, 2003, 2015, and 2030
Figure 3. World Marketed Energy Use by Enargy

s Percant of Total
Type, 1080-2030 100
280 Quadrillion Bl
‘ Histary Projections a0
2004 W Huzlear
Ly BRznawables
150 ail M Hatural Gas
a7 MCod
100 Coal = [a]
204
atuml Gas | Ranawables
B0 1
Huzlear 2003 e 00

1] Mata: Fuel shares may not add to 100 perosnt due to inde-
1280 1990 2009 20158 2030 pendent rounding.

Seources: History: Energy Information Adrrinistration (E14),
Intsrational Enargy Annual 2003 (May-July 2005), web site
waw.gia doe.gowfieal. Projections: EIA, System for the Anal-
yis of Global Energy Markets (2008).

Souroes: 2003 Energy Information Admiristration (EIA),
International Enangy Annual 2003 (May-July 2005), web site
www.gia doe.govfieal. 2015 and 2020: EIA System for the
Analysis of Global Energy Markets (2008).
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Chile: Evolucién Precios de Combustibles (GN, Petréleo y Carbén)
EVOLUCION INDICE DE PRECIOS CIF,
700 US$ corrientes BASE ENERO/99 = 100
650 - | /\
600 3 Iad
T
550 | " / V
500 g I’\.
450 A
400 1 j\/J U
350
300 |
250 - |
200
1507 =/\-A'\M
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/
Gas natural Carbon Crudo
Fuente: CNE

Nota: Abril - julio 2005 incluye costo de swap asociado a importacion gas natural Nueva Renca
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Cuadro 1. Chile: Importaciones de Combustibles

CANTIDAD VALOR (US$ Millones) VARIACION
PRECIOS %
2003 | 2005 2003 2005 2005/2003
CRUDO (mill 74.5 74.6 2.125 3.777 77.7
barriles)
DIESEL (miles m3) 756 1.948 187 910 88.8
GAS LICUADO (mil 519 629 157 301 58.9
ton)
GASOLINAS (miles | 672 829 160 346 75.0
m3)
CARBON 1.937 | 2.531 67 181 69.8
TERMICO (mil ton)
CARBON 710.3 | 820.8 38 82 84.2
METALURGICO
(mil ton)
TOTAL 2.734 | (2734+ 2863)= 84.5 E'
5.597

Racionamignto desde Argentina
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Fuente: Hugh Rudnick, “Desarrollo Energético y Medio Ambiente”, Seminario de EI Mercurio, SOFOFA y Universidad Finis Terra, agosto 2006. E




Racionamiento desde Argentina
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Fuente: Hugh Rudnick, “Desarrollo Energético y Medio Ambiente”, Seminario de EI Mercurio, SOFOFA y Universidad Finis Terra, agosto 2006. u
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Figure 38. World Natural Gas Resources
by Geographic Region, 2006-Z2025
Trillion Cubic Faaot
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Sourc=: LS. Geological Survey, Mrorld Pefroleun Assess-
mend 2000, web site hitpodgresenwood.cr.usgs. gowvde nergyy
WornldE nergw/DOS-E0; "Worldwide Look at Reserves and Pro-
duction,” OW & Gas Jowmral, Vol. 103, Mo, 47 (December 19,
2005y, pp. 24-25; and En=srgy Information administration esti-
mat=es.
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CAPACIDAD NETA AGREGADA AL SIC PERIODO 2000-2005: 23.4%

EMPRESA MwW

COLBUN 752,3

ENDESA 297,0

PUYEHUE 39,0

SGA 45,7

IBENER 124,0

CENELCA 246,3

OTROS 60,4 U
TOTAL 1564,7
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Proyeccién de Precio del Petréleo: entre US$ 50 y US$ 60.

World il Prices, 1980-2030: Comparison of
IRAC and Average Price of Imported Low-Sulfur,
Light Crude Qil (ILSLCO) to U.S. Refiners

2004 Daollars per Barrel

History Projections

Q

1850 1995 2004 2015 2030

Sources: History: Derived from Energy Information
Administration (E1A), Annual Energy Review 2004, DOES
ElA-0384(2004% (Washington, DC, August 2005). Projac-
tions: ElA, Amnual Energy Ouflook 20068, DOE/EIA-0383
(20068) (Washington, DC, February 2006,

IRAC es Imported Refiner
Acquisition Cost.

ILSLCO es Imported Low
Sulfur Light Crude Oil.

West Texas [ntermediake Crude Oil Price

(Base Case and 95% Confidence [nterval*)
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CAPACIDAD NOMINAL DE TRANSPORTE - 2003
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1. Gas natural entregado en Argentina (promedio mensual)

1.2. Demanda Alta
1.2.1. Demanda Total desagregada por sector

Demanda Interna 2003-2005
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