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RESUMEN

El Cddigo de Aguas de 1981 regula la reasignacion de derechos, la que se realiza por medio
del mercado de DAA. El mercado de DAA consuntivos en la zona norte y centro del pais ha
sido muy estudiado, mientras que el mercado de DAA no consuntivos (DAANC) no lo ha
sido. En el caso de las comunas de Lago Ranco y Rio Bueno, la hipétesis fue que el mercado
de DAANC debiese ser activo dado el aumento en la presencia de proyectos hidroeléctricos
y pisciculturas, usuarios de DAANC.

El objetivo fue caracterizar el mercado de DAANC desde la perspectiva de las transferencias,
usos y precios en dichas comunas. Se estudiaron las inscripciones de DAANC en el CBR de
Rio Bueno, entre 1981 y 2016, realizando un andlisis descriptivo, segun nivel de actividad,
usos, propietarios y precios de las transacciones.

Un 36% de los derechos vigentes fueron obtenidos via mercado, mientras que un 55% fueron
clasificados dentro del No Mercado y 9% en ninguna categoria (Traslados). La actividad de
mercado se concentrd en los ultimos 16 afos, a pesar de que se siguieron otorgando derechos.
Se registraron 95 titulares Unicos de derechos y el principal uso de agua involucrado fue la
produccion hidroeléctrica. El precio promedio observado fue de $225.513, con una
desviacion estandar de $407.445 y un caudal promedio transado de 8.253 L/s. Se observé un
comportamiento erratico de los precios registrados, aungue con una leve tendencia al
aumento desde los ultimos 10 afos.

No solo el caudal puede haber repercutido en el precio de los derechos, sino que también
ciertas caracteristicas del derecho como el desnivel, ubicacién y la distancia, junto a
condiciones de mercado favorables como un alto potencial hidroeléctrico y los precios de la
electricidad, lo que puede ser explicado por el Nexo Agua y Energia. Las tres principales
caracteristicas del mercado estudiado fueron: 1) la valoracién de los DAANC en funcion de
su utilidad para el desarrollo de proyectos usuarios de DAANC, 2) los elevados caudales
transados y 3) la elevada precision en las caracteristicas esenciales de los DAANC.

El mercado de DAANC estudiado se mostré activo y sus caracteristicas difieren de la
literatura de mercados de DAA consuntivos. Emular este tipo de estudio y tratar de explicar
el comportamiento del mercado de forma mas profunda y precisa pueden ser pasos futuros
para la investigacion en vias de evaluar de mejor manera su desempefio.

Palabras clave: Derechos de aprovechamiento no consuntivo de aguas, Mercado de agua,
hidroelectricidad, especulacion.



ABSTRACT

he 1981 Water Code regulates water rights reallocation, which is achieved through the market
of Water-Use Rights (WUR). The consumptive WUR market in the north and central of Chile
has been more extensively studied, contrary to the non-consumptive WUR (NCWUR)
markets. In the case of the communes of Lago Ranco and Rio Bueno, the hypothesis was that
the NCWUR market should be active given the increase in the presence of hydroelectric and
aquaculture projects, which are users of this type of WUR.

The main objective of this thesis was to characterize the NCWUR markets, in particular
exchanges, water uses and prices. All NCWUR registered in the Water Public Register were
studied, between 1981 and 2016, allowing for a descriptive analysis, according to the level
of market activity, uses, owners and prices of the transactions.

35% of the current rights were obtained via the market mechanism, while 55% were classified
as No Market and 9% as Traslados. The market activity was concentrated in the last 16 years,
even though rights were still granted by the State. There were 95 unique rights holders and
the main use of water involved in the market was the hydroelectric. The average price
observed was 225.513 (CLP), with a standard deviation of 407.445 (CLP) and average traded
flow of 8,253 L/s. There was an erratic behavior of prices, with a slight tendency to increase
in price over the last 10 years.

Not only could the flow quantity have impacted the water rights prices, but also attributes of
the right itself such as the slope, location and distance, or favorable conditions of the water
market like price of electricity and hydropower potential, which can be explained by the
Water-Energy Nexus. The main distinctive features of the NCWUR were: 1) the valuation
of NCWUR according to their usefulness for the development of NCWUR user projects, 2)
the high transactional flows and 3) the high accuracy of the main features of the NCWUR.

The study of NCWR market was relevant given that there was a high level of activity and its
characteristics differ from the consumptive water rights markets studied previously.
Emulating this type of studies in other parts of the country with similar characteristics and
trying to explain their behavior in a more profound and accurate way are possible avenues of
investigation to better evaluate the performance of NCWUR markets.

Keywords: Non-consumptive water-use rights, Water Markets, Hydropower, Speculation.



1 INTRODUCCION

Como resultado de la escasez creciente del recurso hidrico, ya sea por una baja disponibilidad
de agua o por una excesiva demanda, han surgido soluciones desde distintas disciplinas para
abordar dicho escenario. Una respuesta econdémica-institucional, desde la perspectiva de la
gestion de la demanda, ha sido el mercado de aguas, que busca la eficiencia en la asignacion
de recursos por medio, por ejemplo, de la creacion de derechos de propiedad libremente
transables sobre el agua (o, en el caso chileno, sobre el derecho a aprovecharla) (Vergara,
1997). Diversos paises han utilizado los mercados de agua en miras de propiciar la
reasignacion eficiente de los recursos, siendo Chile uno de ellos (Bauer, 2004; Wheeler et
al., 2014; Hearne y Donoso, 2014).

El mercado de aguas en el pais se ha posicionado como el mecanismo normativo establecido
implicitamente por el Codigo de Aguas de 19811 (CA) a cargo de la re-asignacion de
derechos de agua. Disefiado bajo una Idgica de libre mercado (Bauer, 2004), el CA establece
que las aguas son bienes nacionales de uso publico, otorgando a privados el derecho de
aprovechamiento sobre ellas. EI Derecho de Aprovechamiento de Aguas (DAA) se
constituye como un derecho de propiedad, separado de la tierra, que en un primer momento
es otorgado por el Estado a personas naturales o juridicas para su aprovechamiento (Donoso,
2006). Este derecho de propiedad desde 1981 puede ser de dos tipos: consuntivo y no
consuntivo, diferenciandose en si el agua que es extraida desde un cauce debe o no ser de
vuelta al sistema hidrico, siendo obligatoria su devolucion en el caso de los DAA no
consuntivos (DAANC).

Asi, en la medida de que exista disponibilidad fisica del agua, y esta no haya sido otorgada
legalmente, la Direccién General de Aguas (DGA) debera otorgar DAA (Vergara, 1997;
Pefia, 2004; Donoso et al., 2004), lo que se conoce como “asignacion de agua”. Mientras que
en el caso que no exista disponibilidad fisica del agua, se generen escenarios de escasez, 0
simplemente se requiera un derecho en especifico (con una determinada localizacion, caudal
y/o ejercicio), los particulares pueden adquirir estos derechos a través del mercado, el que
actlia entonces como un mecanismo o instrumento econdémico de re-asignacién de agua (Rios
y Quiroz, 1995; Pefia, 2004; Donoso, 2006; Banco Mundial, 2013).

El funcionamiento del mercado de aguas (en estricto rigor, un Mercado de DAA) en Chile
ha traido bastantes interrogantes que han intentado ser respondidas por la investigacion
académica (Bauer, 1995; Hearne y Easter, 1995; Bauer 1997; Romano y Leporati, 2002;
Hadjigeorgalis y Riquelme, 2002; Donoso et al., 2000; Donoso et al., 2004; Fuster, 2013;
Rodriguez, 2014; Aedo, 2015; Donoso, 2015; Prieto 2016). Sin embargo, la mayoria de las

! Decreto con Fuerza de Ley N° 1122. Codigo de Aguas. Santiago: Ministerio de Justicia, 1981. 70p. [Publicada
en Diario Oficial el: 29 de octubre de 1981].



investigaciones se han centrado principalmente en: 1) DAA consuntivos y 2) en la parte
centro-norte del pais, ignorando estudios enfocados al mercado de DAA no consuntivos en
el sur de Chile (de la region de La Araucania hacia latitudes mayores).

En relacion a los DAA consuntivos, Donoso et al. (2004) sugieren, en base a una revision de
estudios de casos, que los mercados han sido mas activos en zonas donde el recurso agua es
mas escaso. Bauer (1997), por su parte, sefiala que el mercado solo ha sido activo en
determinados lugares y situaciones, estableciendo ciertos aspectos claves que responderian a
la interrogante del por qué el mercado de aguas, hasta esa fecha, habia sido tan limitado: a)
costos de transaccion (infraestructura y geografia), b) factores legales y administrativos
relativos a los derechos, c) actitudes psicoldgicas y culturales de los propietarios de derechos
y d) dificultad de establecer un valor al agua a través de un precio determinado.

Investigaciones mas recientes evidencian que el mercado de aguas ha sido activo en cuanto
a transferencias por afio (Donoso et al., 2010), relacionado a episodios de escasez, cambios
normativos, de politicas pablicas y la necesidad de redistribuir el recurso (Rodriguez, 2014;
Aedo, 2015); no obstante, reconocen que ha sido mas importante la asignacion estatal del
agua (Regularizaciones y Constituciones de derechos) en comparacion a la re-asignacién de
aguas por medio del mercado (Bujes, 2015; Prieto, 2016). Por otro lado, Hearne y Donoso
(2014), en base a una revision de literatura, sefialan que cada vez existe mas evidencia de un
aumento en el volumen de transferencias de derechos, sin perjuicio de que todavia la falta de
datos cuantitativos de los mercados de agua en Chile limita el analisis de su evolucion.

En términos de transferencias de DAA no consuntivos entre privados en el mercado de aguas,
surge la interrogante de si se crea un mercado distinto al ya estudiado, lo que podria significar
caracteristicas distintivas en relacion al mercado de DAA consuntivos. En esta linea, Prieto
(2007) y Prieto y Bauer (2012) sefialan que, con el CA de 1981, y en especifico con la
creacion de la figura de DAA no consuntivos, se crearon de dos mercados paralelos, a partir
de las diferencias en la naturaleza del bien transado, Ildmense DAA consuntivos y no
consuntivos, no siendo comparables en términos econémicos. Es asi que la investigacion
empirica del mercado de DAA no consuntivos seria relevante, dada la escasez de estudios
relativos a este mercado en el sur del pais, en vias de contribuir a la investigacion académica,
propiciando el entendimiento de su dindmica y comportamiento.

La zona sur del pais posee caracteristicas favorables para el desarrollo de las actividades que
estan primordialmente ligadas al uso de agua de caracter no consuntivo, como lo son la
hidroelectricidad y las pisciculturas (Ministerio de Medio Ambiente MMA, 2011). En
especifico, la region de Los Rios presenta un gran potencial hidroeléctrico (Santana et al.,
2014) necesario para el desarrollo de proyectos de inversion ligados al uso de DAANC, junto
arios y lagos propicios para el desarrollo de cultivos de salmén en etapas juveniles (Montero,
2004; Salgado 2005). Arcaya (2015) sefiala, asi mismo, que la Regidn destaca por sus bajos
niveles de concentracion de DAA no consuntivos, razon por la que se esperaria el desarrollo
de mdltiples proyectos principalmente hidroeléctricos y de pisciculturas. Evidencia de lo
anterior lo constituyen los més de 70 proyectos que han estado en evaluacion ambiental en
la zona, a partir de los datos del Servicio de Evaluacion Ambiental (SEA, 2017). En



particular, las comunas de Lago Ranco y Rio Bueno, que forman parte de la region de Los
Rios, han presentado, entre la actividad hidroeléctrica y piscicola, mas de 30 proyectos en
evaluacion ambiental durante la Gltima década, y un potencial sobre los 320 MW?2.

Esta memoria de titulo propone caracterizar el mercado de DAANC en la parte nordeste de
la cuenca del rio Bueno, especificamente en las comunas de Lago Ranco y Rio Bueno, dada
sus caracteristicas de: 1) un alto potencial hidroeléctrico, 2) ser parte de una region con bajos
niveles de concentracion de DAA 'y 3) un significativo interés para el desarrollo de proyectos
de inversion hidroeléctricos y de pisciculturas. Debido al escenario de auge actividad
hidroeléctrica, méas la marcada presencia de pisciculturas, la hipotesis seria que el mercado
debiera ser activo, en términos de transferencias de DAANC, en la zona de estudio.

El periodo a analizar fue desde los inicios del CA hasta 2016. La pregunta que guia esta
investigacion fue: ;Como se ha comportado el mercado de derechos de aprovechamiento no
consuntivo de aguas en la parte noreste de la cuenca del rio Bueno en los ultimos 35 afios?
Con esto, se busco caracterizar el mercado de DAA no consuntivos, en miras de contar con
informacion basica para guiar estudios posteriores que permitan profundizar los analisis
Ilevados a cabo en esta memoria.

En concreto, se analizaron tres aspectos: a) la evolucion de la propiedad de los DAA no
consuntivos y el nivel de actividad de mercado; b) la evolucidn temporal de los precios de
mercado de los DAA no consuntivos; y ¢) los tipos de compradores y vendedores de DAA
no consuntivos involucrados en las transacciones.

1.1. Objetivo General

Caracterizar el mercado de Derechos de Aprovechamiento de Agua no consuntivo desde la
perspectiva de las transferencias, usos y precios involucrados, en las comunas de Lago Ranco
y Rio Bueno.

2 Potencial actualizado al 2014 obtenidos a nivel comunal a partir del Explorador de DAANC. Disponible en
<http://walker.dgf.uchile.cl/Explorador/DAANC/>.







2 MATERIALES Y METODOS

2.1 Lugar de estudio

La zona de estudio se encuentra delimitada por las comunas de Rio Bueno y Lago Ranco, en
la regidn de los Rios, especificamente en la parte noreste de la cuenca del rio Bueno, entre
los paralelos 40°10° y 40°40° Latitud Sur, con una superficie total, sumando ambas comunas,
de aproximadamente 3.975 km2 (Figura 2.1). Los cauces naturales poseen un régimen pluvial
con una leve influencia nival en los afluentes del Lago Ranco. La zona precordillerana,
ubicada en la parte oriental del Lago, presenta zonas escarpadas (cerros) y desniveles donde
se forman cascadas, mientras que el area occidental presenta zona semiplanas (Subiabre y
Rojas, 1994). El area cordillerana, que rodea la cuenca por la zona oriente del Lago, presenta
grandes montarias con las mayores alturas delimitadas por conos volcanicos, como el volcan
Carran y el corddn Caulle, mezclados con cumbres no volcénicas (Ibid).
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Figura 2.1. Localizacion del area de estudio junto a la red hidrografica, caminos, comunas y
estaciones hidrometeorologicas.
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La comuna de Lago Ranco, ubicada en la zona cordillerana y precordillerana, posee una
superficie de 1763,3 km2. Se caracteriza por sus numerosos cursos de agua superficial
(destacando en caudal los rios Calcurrupe, Nilahue, Rifiinahue) que nacen en el sector
cordillerano y desembocan en el Lago Ranco que, a su vez, da origen al caudaloso rio Bueno
(Huechan, 1997; Ministerio de Obras Plblicas MOP, 2012). Los rios se originan en sectores
boscosos y destacan por sus altas pendientes, oxigenacion y bajas temperaturas (Soto y
Arismendi, 2005). Posee un gradiente de precipitaciones desde los 1800 mm en la estacion
meteoroldgica de Lago Ranco, a los 2800 mm en el Lago Maihue; con temperaturas promedio
de 10°C en verano y cercana a los 6°C en invierno (Huechan, 1997, MOP, 2012). La comuna
posee actividades productivas vinculadas al sector agricola, ganadero, de caza, apicola,
forestal, conservacién de la biodiversidad en reservas privadas y generacion hidroeléctrica
(MOP, 2012; Ilustre Municipalidad de Lago Ranco, 2009).

Por su parte, la comuna de Rio Bueno posee una superficie total de 2.211,7 km2. Ubicada en
el valle del rio Bueno, destaca por sus voluminosos rios de escasa pendiente, caudales quietos
y regulados por lagos (rio Bueno, rio Pilmaiquén, rio Chirre), y por la presencia del Lago
Puyehue en la parte sur de sus limites administrativos (llustre Municipalidad de Rio Bueno,
2013). Posee una temperatura media anual de 11,2 °C, con temperaturas minimas sobre los
0°C y precipitacion media anual cercana a los 1.460 mm. Destacan su desarrollo de
actividades turisticas, de conservacion y ganaderas (1bid).

En ambas comunas conviven usos que extraen o no agua de rios y esteros, donde solo las
actividades extractivas (hidroelectricidad y pisciculturas) destacan a priori como propietarias
de DAANC.

En cuanto al desarrollo de proyectos ligados especificamente a DAANC, y en base a los datos
del Servicio de Evaluacion Ambiental SEA® y de la Comision Nacional de Energia (CNE)*,
en el area de estudio existen cerca de 17 proyectos de piscicultura y 15 proyectos
hidroeléctricos que han estado presentes en la zona de estudio, sin perjuicio de si estan en
funcionamiento, en tramitacion ambiental o si fueron rechazados, desistidos o no admitidos
a tramitacion ambiental.

2.2 Levantamiento de informacion y procesamiento inicial de los datos

Para que un DAA se constituya como propiedad efectiva, debe ser inscrito en el Registro de
Propiedad de Agua (RPA) del Conservador de Bienes Raices (CBR) que tenga jurisdiccion

3 Buscador de proyectos disponible en la pagina institucional del SEA: <http://www.sea.gob.cl/>. Entre
proyectos ingresados por Declaracion de Impacto Ambiental y Evaluacion de Impacto Ambiental. También se
suman proyectos que han enviado cartas de pertinencias al Servicio de Evaluacion de Impacto Ambiental.

4 En base a capacidad instalada de generacion, disponible en: <https://www.cne.cl/estadisticas/electricidad/>.
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en la zona donde se constituya un DAA (teniendo generalmente jurisdicciones delimitadas a
nivel comunal y a lo largo de todo pais), bajo los pardmetros establecidos en el articulo 112
y siguientes del CA de 1981. Este registro de propiedad, por tanto, entrega certeza juridica y
real sobre la posesion efectiva de un DAA, junto con informacidn sobre las caracteristicas
esenciales de la inscripcién y posibles transferencias, como el titular del derecho, el caudal
otorgado, la ubicacion de la captacidn y/o restitucion, entre otras.

Paralelo a lo anterior, y como lo sefiala el articulo 122 del CA, la Direccion General de Aguas
debera llevar un Catastro Publico de Aguas (CPA), que debera ser mantenido al dia
utilizando, entre otras fuentes, los RPA de los CBR. A pesar de lo dispuesto en el marco
juridico citado, los registros de la DGA no han gozado de la representatividad necesaria en
relacion a los registros de los CBR (Banco Mundial, 2013; Ministerio del Interior y Seguridad
Publica, 2015), por lo que, para estudiar las constituciones de DAA y en especial las
transferencias asociadas, se debiera utilizar tanto los registros de la DGA como también los
registros del CBR.

Ambas fuentes de datos entonces, el RPA (llevado por el CBR de Rio Bueno) y el CPA
(llevado por la DGA), fueron empleadas para establecer el universo de datos a analizar. El
CBR utilizado como fuente de informacion de derechos fue el de Rio Bueno, cuya
jurisdiccion son las comunas a analizar de Rio Bueno y de Lago Ranco (Corporacién Chilena
de Estudios de Derecho Registral, 2016). La eleccion del area de estudio se basa en el
importante desarrollo hidroeléctrico y de pisciculturas en las zonas bajo su jurisdiccion, en
la base de datos del SEIA. El levantamiento de los registros fue realizado en visitas mensuales
entre los meses de agosto de 2016 y enero de 2017.

Se recopilaron todas las inscripciones de DAANC, de ejercicio permanente y continuo, en
los libros de Propiedad de Aguas del CBR de Rio Bueno desde 1981 hasta 2016,
considerando por tanto los DAANC otorgados por acto de autoridad (asignacion de agua)
como sus posteriores transferencias por mecanismos de mercado o fuera de ellos
(transferencias, transmisiones o traslados, que constituyen inscripciones no vigentes), que
dieron paso a DAANC vigentes a la fecha del estudio (diciembre de 2016, inscripciones
vigentes). Por tanto, los andlisis se diferencian en relacion a: 1) inscripciones vigentes de
DAANC, 2) inscripciones iniciales de DAANC vy 3) inscripciones totales de DAANC
(vigentes o no). La Figura 2.2 presenta un esquema resumen de los registros estudiados.

Cabe destacar que un registro del RPA puede contener una o0 mas inscripciones de DAANC,
diferenciadas principalmente por: 1) titular, 2) punto de captacion o 3) punto de restitucion.
Por tanto, en los acéapites siguientes un DAANC es entendido como aquél que posee un punto
de captacion y restitucion determinado (Unico) para efecto de aprovechar el agua
correspondiente a su derecho. En los casos en donde en un mismo registro del CBR se
presentaron dos inscripciones de DAANC que solo se diferenciaban, por ejemplo, por su
punto de captacion (bajo la propiedad de un mismo titular e, incluso, la misma cantidad de
agua) se consideraron dos inscripciones de DAANC distintas.



12
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Figura 2.2. Resumen de las inscripciones de DAANC de ejercicio permanente y continuo que
fueron consideradas como el universo de datos a analizar para este estudio. Los
DAANC asignados pueden estar vigentes a la fecha, haber sido transferidos (una o
mas veces) o haber sido trasladados (una o mas veces).

Cada registro de DAANC tiene involucrado un tipo de inscripcion determinada. Los tipos de
inscripcion de derechos pueden tomar la forma de Adjudicaciones, Aportes, Compraventas,
Constituciones, Asignaciones, Compras en remate o Dacion en pago (Rodriguez, 2014,
Aedo, 2015; Bujes, 2015). Para efectos de los analisis posteriores, se diferencid entre los
distintos tipos de inscripcion, basado en los datos obtenidos.

Los registros de DAANC fueron sistematizados en una base de datos con las caracteristicas
esenciales de cada derecho para su posterior analisis, las que se listan a continuacion:

o ID registro (numero del registro en la base de datos, nUmero de registro en el RPA)

e Fecha del registro

e Tipo de inscripcion

e Ubicacion administrativa (comuna, provincia, region) y geografica (cuenca, sub-
cuenca)

e Nombre y Rut del comprador, domicilio

Nombre y Rut del vendedor, domicilio

Caudal otorgado, expresado en volumen por unidad de tiempo

Caracteristicas del derecho (ejercicio)

Transaccion (Fecha, Notario, Precio)
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e Uso del DAA
e Coordenadas geogréaficas del punto de captacion y de restitucion (con sus respectivas
referencias geograficas)

Para efectos de comparabilidad, se uniformaron todas las caracteristicas de los DAANC
almacenados en la base de datos, en especifico, en cuanto a precios ($), nombres, caudal
(m®/s o L/s), coordenadas geograficas y uso.

Previo al analisis especifico de la actividad de mercado, usos y precios, aspectos delimitados
para cumplir con el objetivo general de esta memoria, se presenta un analisis exploratorio de
los datos de las inscripciones de DAANC levantadas a partir de los registros del CBR de Rio
Bueno, en relacién a inscripciones de DAANC otorgados, vigentes y totales (vigentes o no).
Ademas, se presentan los principales resultados en cuanto a tipos de inscripciones, caudales
y caracteristicas de los derechos (desnivel y distancia). Todo esto en vias de contextualizar
el mercado en estudio.

Para el caso de los caudales otorgados, los analisis fueron realizados a partir de caudales
medios anuales, por lo que aquellos registros en que se presentaron caudales medios
mensuales en la asignacion de volumen de agua del DAANC por parte de la DGA, se
procedio a calcular el promedio aritmético de estos caudales. Para efectos de los analisis
realizados, cuando se hable de caudal, en estricto rigor se habla de caudal medio anual.

El caudal, cuando se requirio, fue clasificado bajo el método de “Natural Breaks” (Jenks,
1967), utilizado por Aedo (2015) y Bujes (2015) para el tratamiento de datos de caudales.

2.3 Descripcidon de la actividad del mercado de DAA

La actividad del mercado de un bien en particular es posible evaluarla a través del nimero
de transferencias de dicho bien y la proporcion de bienes inscritos via mercado con respecto
al total de ellos. En el caso de los DAA, estudios anteriores analizan el nimero de
transferencias anuales de mercado y no mercado, junto al caudal transferido y los titulares
participantes, para evaluar la actividad del mercado (Hearne y Easter, 1995; Bauer 1997,
Donoso et al., 2001; Romano y Leporati, 2002; Hadjigeorgalis y Riquelme, 2002; Fuster,
2013; Aedo, 2015; Prieto 2016).

En primer lugar, en base a lo propuesto por Rodriguez (2014), Aedo (2015) y Bujes (2015),
se agruparon los distintos tipos de inscripcion de forma general en dos categorias: Mercado
y No Mercado (de Aguas). La diferencia entre ambas radico en si existié o no intercambio
de dinero entre privados asociado a la transaccion y, ademas, que si se presentd un cambio
en la titularidad del derecho. En el caso del Mercado, privados llegan a un acuerdo monetario
en que se transfiere la propiedad del derecho a otro; en caso contrario (No Mercado), por
medio preferentemente de la via administrativa, la DGA constituye un DAA de forma
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originaria. Se incluyen también dentro de la categoria de No Mercado las transmisiones® de
derecho (herencia, cambio en la titularidad) y transferencias en que no se presentaron
intercambio de dinero.

En base a las categorias formuladas, se describi6 el rol del mercado de aguas en la re-
asignacion de DAA (Donoso et al., 2000), en base a las inscripciones vigentes de DAANC:
se establecio la proporcion del total de DAANC vigentes que han sido inscritos bajo la
categoria de Mercado de Aguas. Luego, se presentaron las DAANC vigentes inscritos por
afio, para todo el periodo de estudio, diferenciando en categorias de mercado y por tipo de
inscripcion, y agregando el caudal total por afio involucrado en transferencias de mercado.

A partir de la historia de transferencias de mercado de DAANC a lo largo del periodo de
estudio (inscripciones totales de DAANC), desde el acto original con que se otorgé el derecho
hasta la titularidad actual, se describio el nimero de transferencias por afio, junto a los
caudales comprometidos. Se estim6 un promedio de transferencias por afio, considerando la
totalidad del periodo de estudio (1981-2016) y periodos menores de tiempo (ultimos 15 0 10
afios, por ejemplo), con el objetivo de resaltar periodos de tiempo con mayores tasas de
transferencias por afio.

Por altimo, se realizd un seguimiento historico de las transferencias de mercado de DAANC,
a fin de evaluar el nimero de transferencias por DAANC otorgado. De este modo se busco
destacar el numero de transferencias de mercado realizadas por derecho otorgado, obteniendo
también un promedio.

Cabe consignar que se optd por representar el nimero de transferencias de DAANC por
mecanismos de mercado sabiendo que una compraventa, por ejemplo, podia involucrar a mas
de un derecho, pues lo que se consideré importante de estudiar fue el nimero de DAANC
que fueron transferidos via mercado. En el caso de los precios, se optd por considerar el
namero de transacciones de derechos, tomando en cuenta que una compraventa podia
involucrar a méas de un derecho, como se explicara mas adelante.

2.4 Usos del agua involucrados en la transferencia de DAA

Estudios recientes del marco administrativo del agua en Chile (Banco Mundial 2011, Banco
Mundial, 2013), respaldados por la Politica Nacional de Recursos Hidricos de Chile
(Ministerio del Interior y Seguridad Publica, 2015), plantean que para mejorar la gestion del

> Se considera como transferencia tanto las transacciones monetarias para obtener un derecho -entre privados-
como las constituciones de DAA por parte de la DGA (Aedo, 2015; Rodriguez, 2014). Se consideré como
transmision (herencia) lo sefialado por el Articulo 773 del Cédigo Civil, que sefiala: “la nuda propiedad puede
transferirse por acto entre vivos y transmitirse por causa de muerte”.
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agua en el pais (incluida la operacion del mercado de aguas) es necesario contar con
informacion basica de los DAA, sobre todo del uso a que se le da a cada uno. A partir de cada
transferencia dentro del Mercado del Agua, el uso del DAA puede cambiar, dado que el
marco juridico actual establece que los DAA son un derecho comerciable con independencia
del o de los fines en que se utilizara el agua® (Pefia, 2004).

La logica detras del mercado de DAA es re-asignar derechos en funcion de usos de mayor
valor econémico (Buchi, 1993; Romano y Leporati, 2002; Donoso, 2006). A pesar de que
esta memoria no evalla el cumplimiento de este objetivo, se establece que analizar el cambio
en el uso del DAA es relevante en miras de entender la propiedad del agua y el contexto en
que opera el mercado.

En rasgos generales, por tanto, se describieron las principales caracteristicas de los usos de
DAANC en la zona de estudio en base a los DAANC bajo su dominio con el fin de
contextualizar el mercado desde el punto de vista de las actividades que hacen uso de los
bienes transados.

En primer lugar, se consideraron dentro de los usos posibles de agua la Hidroelectricidad y
Pisciculturas, a partir de los registros de la DGA para la zona de estudio (CPA)’. Consignar
que los usos relacionados a DAANC que se presentan no implican necesariamente que estén
siendo utilizados, sino que emulan la intencién de uso que detalla el privado al momento de
solicitar un derecho. Los usos asignados a cada inscripcion de DAANC, en el caso de no
estar declarado en el CPA, se aproximaron a partir de: 1) Nombre del titular o 2) Rut del
titular (que permite saber el giro comercial del titular). En los casos donde no se pudo
establecer un uso determinado por las vias descritas, se establecieron dos categorias de
propiedad a partir de los nombres de los titulares de los derechos: Particulares y Empresas.
Asi, en los analisis realizados a nivel de usos de DAANC, se incluyeron también dichos
propietarios de derechos sin un uso determinado.

6 EI CA de 1981 elimin la l6gica de entregar DAA por prioridades de uso, por lo que los derechos solicitados
por privados luego de 1981 no debian declarar un uso determinado, aunque dicha informacién fuera
fundamental para la gestion y planificacion de los distintos usos del agua (Bauer, 2004). A partir del afio 2005,
con la reforma al CA de 1981, se revirti6 en parte esta falencia, pues se agregé como parte de la solicitud de
DAA una memoria explicativa, en donde se detalla el fin o utilidad que se dara al agua, para cierto tipo de
solicitudes de DAA (articulo 139 del CA). Sin embargo, en los registros del CBR puede no ser incluido los
fines para los que se solicit6 el derecho.

7 Segln la Resolucidon Exenta DGA N° 3.504 de 2008 que aprueba el “Manual de Normas y Procedimientos
para la Administracion de Recursos Hidricos”, las solicitudes de derechos deben contener, entre sus
especificaciones, una Memoria Explicativa, definida como la “cantidad de agua que se necesita extraer y el uso
que se le dara”. Para el caso de la zona de estudio (Region de Los Rios), las solicitudes de DAANC de
volimenes superiores a 500 I/s, deben ser acompafiados con una memoria explicativa. Los registros de la DGA,
por tanto, contienen esta declaracion de uso, que es posible consultarla en el CPA, para los DAANC que
cumplan con los requisitos.
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Una breve descripcion de cada uso (hidroelectricidad y pisciculturas) fue realizada
posteriormente, de modo de establecer las principales caracteristicas de cada uso.

A partir de este punto, y considerando los registros del CBR, se estimd la presencia de cada
uso dentro de los DAANC vigentes y otorgados a partir de la cantidad de derechos en
propiedad de un rubro determinado. Asi, se establecio como cambi6 la presencia de cada uso
(en términos del numero de DAANC por uso) entre lo asignado y lo vigente, a partir de las
distintas transferencias, transmisiones o traslados. Ademas, se describi6 el cambio en los usos
de agua relacionados a DAANC a lo largo del periodo de estudio (inscripciones totales de
DAANC).

En segundo lugar, con respecto a los principales atributos de los DAANC (caudal, distancia,
desnivel), se calcularon estadisticas de tendencia central (promedio) y de posicion (maximo
y minimo) diferenciando por uso. También, y en base a los puntos de captacion de los
derechos, se representaron los DAANC vigentes en el &rea de estudio.

En tercer lugar, se resumieron los principales propietarios (personas naturales o juridicas) de
DAANC en relacion al caudal y cantidad de DAANC. Este analisis no permite a priori una
derivacion con respecto a la concentracion en la propiedad de los derechos, pues no se
estudiaron las posibles relaciones entre privados propietarios de DAANC en la zona de
estudio. Més bien, y lo que se buscé caracterizar, son quiénes son los duefios de derechos
vigentes y que uso representan.

En cuarto lugar, en base a los DAANC vigentes, se establecio el nivel de actividad de
mercado por uso (transferencias por uso de mercado), con la consecuente distribucion en el
tiempo. Asimismo, y tomando los DAANC totales, se caracterizé cada uso en cuanto a si
fueron mayoritariamente “compradores” o “vendedores” de derechos.

Por ultimo, se compard la ubicacion en el espacio de los DAANC vigentes inscritos via
mercado y los proyectos de inversion que se han desarrollado a lo largo del tiempo en la zona
de estudio, siendo principalmente proyectos hidroeléctricos y de pisciculturas que estarian
haciendo uso de los DAANC vigentes, con el fin de relacionar espacialmente la actividad de
mercado con dichos proyectos.

Para proyecto del uso hidroeléctrico, se diferenciaron tres fuentes de informacion: desde el
Sistema de Evaluacion de Impacto Ambiental (SEIA, proyectos en tramitacion), desde las
cartas de pertinencia (disponible en el Servicio de Evaluacion Ambiental SEA, que
comprendié proyectos en tramitacion y proyectos ya operando), y desde la Comisién
Nacional de Energia (CNE, centrales operando). Cuando las centrales estuvieren operando,
se priorizo la base de datos de la CNE para representar los proyectos en el espacio (aunque
haya entrado al SEIA o mas bien haya enviado una carta de pertinencia).

Las ubicaciones de los proyectos de pisciculturas fueron obtenidas desde el SEIA y desde el
Servicio Nacional de Pesca (Sernapesca). No fue factible diferenciar si las pisciculturas de la
base de datos de Sernapesca estaban en funcionamiento o no, sin embargo, se priorizo esta
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base de datos, aunque hubieren entrado al SEIA los proyectos, se representaron los proyectos
registrados en Sernapesca. Complementando lo anterior, y en base a los registros de la
Superintendencia de Medio Ambiente, se obtuvieron las pisciculturas que estuvieron
operando, en relacion a si habian sido o no fiscalizadas (lo que implica su funcionamiento)®.

2.5 Anadlisis de la variabilidad de precios de DAA en el mercado

Los precios de los DAA transados en el mercado han sido objeto de mdltiples estudios
(Gazmuri y Rosegrant, 1996; Hadjigeorgalis y Riquelme, 2002; Domper, 2003; Donoso et
al., 2010; Rodriguez, 2014). Béasicamente, se busca entender como varian los precios de
mercado del agua, establecer tendencias y explicar el porqué de dicha variacion, en base a
antecedentes historicos o, por ejemplo, escenarios de contingencia relativos a cambios
normativos.

Segun Hearne y Donoso (2014), los precios de DAA debieran verse influidos por la escasez
relativa del agua, pero, en el caso de DAA no consuntivos, esto puede ser distinto. En este
sentido, Bauer (2009) plantea una marcada dependencia entre el sector energético y el sector
hidrico, nexo que podria influir el funcionamiento o comportamiento de un sector sobre otro.
En el caso de los derechos de agua no consuntivo para fines hidroeléctricos, relata que la
crisis energética de inicios de siglo en el pais, trajo consigo una reactivacion del sector
hidroeléctrico y, en este caso, en el interés por adquirir derechos.

En esta memoria se caracterizaron los precios puntuales del litro segundo (por cada
transaccion en el tiempo) y los precios promedios anuales por litro por segundo, utilizando
estadistica descriptiva, y diferenciando por los distintos tipos de inscripciones de mercado y
por uso. Luego, se evalud si existié una tendencia positiva o negativa de los precios en el
tiempo.

Cabe destacar que en esta seccién se hace referencia a transacciones y no a transferencias,
dado que una transaccion pudo haber involucrado mas de un DAANC en el precio declarado
en los registros de CBR. Por ejemplo, un registro de Compraventa de derechos del CBR pudo
haber contenido cuatro inscripciones de DAANC, donde se registré un precio compra de
$300.000.000 por dos DAANC y $450.000.000 por los demas dos; a continuacion, cuatro
DAANC fueron transferidos desde un titular a otro via Compraventa (mecanismo de
mercado) los que, en estricto rigor, formaron parte de dos transacciones (cada una involucré
la compra de dos derechos por una determinada suma de dinero). Tomando dichas
transacciones, la aproximacion realizada para establecer una comparacion entre derechos fue
el precio del L/s relativa a cada transaccion. Asi, los cuatro DAANC vigentes fueron

& Disponible en el Sistema Nacional de Informacion de Fiscalizacion Ambiental: <http://snifa.sma.gob.cl/v2>.
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transferidos via mercado significando, para efectos de precios, dos transacciones, las que
permitieron los andlisis desarrollados en el acapite de resultados.

Primero, y para efectos de lograr precios comparables, se expresaron todos los valores en
pesos chileno ($) de 1 litro por segundo de agua superficial transada, correspondiente a
DAANC, de ejercicio permanente y continuo, por medio de la Ecuacion 1.

o
Q

Ecuacion 1. Precio del litro por segundo de agua.

Donde,

P : Precio de 1 L/s de agua superficial transada

Pt : Precio total de la transaccion segun el caudal otorgado ($)
Q : Caudal total otorgado en cada transaccion (L/s)

En segundo lugar, y para efectos de traer al presente los valores monetarios involucrados en
las trasferencias de DAA que se levantaron en el periodo de estudio, los precios de cada
transaccion (valor actual o real) fueron deflactados segin una tasa de descuento para obtener
el valor presente (valor futuro) por medio de la Ecuacion 2 (Field, 1995).

La tasa de descuento es una medida financiera que permite comparar costos y beneficios que
se dan en distintos puntos de una serie histérica (Ibid); en este caso, se aproximé a la tasa de
descuento por medio de la tasa de inflacion, que corresponde al promedio de la variacion
interanual porcentual del indice de Precio al Consumidor (IPC) (Rodriguez, 2014). De este
modo, se actualizaron los precios originados del funcionamiento de la economia, a partir del
promedio de la tasa de inflacion en el tiempo, tomado desde 1992 hasta 2016, considerando
la recomendacién de Rodriguez (2014) de no tomar afios anteriores a 1992 por las fuertes
variaciones interanuales de la tasa de inflacion. Se utilizé una tasa de descuento del 4,71%.
En el Anexo 9.1 se presentan los valores de IPC empleados.

VP=VA* (L+r)"
Ecuacion 2. Valor presente del litro por segundo de agua.

Donde,
VP  :valor presente (valor futuro).
VA  :valor real (valor actual).
: tasa de descuento (tasa de inflacion promedio).
t : cantidad de afios involucrados

Cabe destacar que esta formula es utilizada en el contexto de obtener un valor futuro a partir
del valor presente y una tasa de descuento. Para efectos de esta memoria, el valor actual sera
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el valor de la transaccién hecha en un afio cualquiera, mientras que el valor futuro sera el
valor de la transaccion para el presente afio.

Posteriormente, se agruparon aquellas transferencias que tuvieran la misma fecha y el mismo
precio, bajo el supuesto de que representaron una misma transaccion (mas de un derecho en
una transaccion). Asimismo, se sumaron los caudales medios anuales de estos derechos,
vinculados a una fecha, para obtener el precio por unidad de caudal (L/s). A partir de los
datos de precios por unidad de caudal, se calcularon estadisticas de tendencia central
(promedio), de posicion (maximo y minimo) y de dispersion (desviacion estandar y
coeficiente de variacion).

Para las transacciones registradas bajo el tipo de inscripcién con mayor representacion en
relacion al total de inscripciones de DAANC (en términos porcentuales) se graficaron los
precios puntuales de litro por segundo y los precios promedios anuales, con la finalidad de
describir el comportamiento en el tiempo de los precios y establecer de forma cualitativa
tendencias o patrones al aumento o disminucion de los precios.

A efectos de minimizar la distorsion de los precios atipicos en relacion a la muestra de datos
obtenida, se efectud un analisis de caja o “boxplot” para establecer un rango de datos tipicos
y asi poder discriminar los valores extremos u “outliers”. Las formulas para determinar el
Limite Superior (LS) y el Limite Inferior (LI) de dicho rango se ilustran en la Ecuacion 3y
Ecuacion 4, en base a Rustom (2012). Este procedimiento se realizé para: 1) los precios
puntuales del L/s para la totalidad de transacciones de derechos y 2) los precios promedio
anuales del L/s de las transacciones de derechos.

LS =Q,+1.5*(Q,-Q,)

Ecuacién 3. Limite Superior del rango para discriminar valores atipicos.

LI =Q -15*(Q;—-Q,)
Ecuacion 4. Limite Inferior del rango para discriminar valores atipicos.
Donde,

Q,  :Primer Cuartil.
Q,  :Tercer Cuartil.
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3 RESULTADOS

3.1 Levantamiento de datos y analisis exploratorio

A lo largo del periodo de estudio, y dadas las transferencias, transmisiones (herencias) y/o
traslados, se registraron un total de 373 inscripciones de DAANC entre 1981 y 2016,
sumando todas las inscripciones vigentes y no vigentes.

El total de DAANC de ejercicio permanente y continuo vigentes a diciembre de 2016 fue de
203, mientras que los DAANC originalmente otorgados por la DGA (asignacion) fueron 202,
dado que un DAANC fue dividido en caudal y punto de captacion producto de una
transferencia®. De los 202 DAANC asignados, 109 constituyen derechos otorgados por acto
de autoridad que no han sufrido modificaciones o alteraciones en sus caracteristicas
esenciales (propiedad, caudal, etc.) a diciembre de 2016, siendo los restantes objeto de
transferencias, transmisiones o traslados (modificaciones desde el acto original de
constitucion hasta la titularidad actual). Lo anterior se resume en la Figura 3.1.

109 DAANC vigentes.

' Y 'd A
2 DAAN feridos, t iti
202 DAANC asignados. | 9 Ctransferidos, ransmi idos
| o trasladados (una o mas veces).

\ J

(" Un DAANC dividido para efectos de )
comercializacidon (quedando dos
DAANC diferenciados).

203 DAANC vigentes.

Figura 3.1. Desagregacion de los 203 DAANC vigentes a la fecha (diciembre de 2016) a
partir de cambios en los 202 DAANC asignados por la DGA.

9 Se presentaron 202 DAANC asignados. Uno de estos se dividio en 2 para efectos de comercializarse en el
mercado (se dividié el caudal total en dos, dando origen a dos DAANC), por lo cual, existen 203 inscripciones
vigentes de DAANC y no 202 como seria ldgico.
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Desde el CPA fue posible obtener informacion, de forma parcial o completa, de cerca de 260
inscripciones de DAANC (70% de los 373 DAANC inscritos durante el periodo de estudio)*?,
las que fueron complementadas y corregidas con el RPA del CBR, revisandose la totalidad
de registros del RPA igualmente. Con respecto a los DAANC vigentes, en el CPA fue posible
levantar cerca de 155 de los 203 DAANC vigentes (77%). Con respecto a ambas fuentes de
datos, sobre el 95% de los registros de DAANC contaron con la informacién esencial
delimitada para este estudio (especialmente en relacion a caudales, precios de transferencias
y titulares), lo que otorga una alta precision al analisis de los datos.

A partir del total de inscripciones de DAANC (373), fue posible delimitar 11 “tipos de
inscripciones”. Existe una clara dominancia de Constitucion de DAANC, seguidos por
Compraventas y por Traslados de derechos. Es asi que domind la asignacién de DAANC por
acto de la autoridad administrativa, por sobre todas las transferencias, transmisiones y
traslados registrados (Cuadro 3.1).

Cuadro 3.1. Numero de inscripciones de DAANC individualizados por tipos de inscripcion,
en proporcion al total de registros de DAANC.

Tipos de Inscripciones N° % -
Constitucion 196 52,5
Adjudicacion en Remate 2 0,5 Asignacion de
Concesion 2 0,5 DAANC.
Regularizacion 2 0,5
Compraventas 109 29,2
Traslado 30 8,0
Aporte 16 43 'I;ransfe_re_ncias,
Dom!nlo Asignacion de Activos 9 2,4 J??:ST;;::’OS”SS
Dacidn en Pago 3 0,8 DAANC.
Herencia 3 0,8
Permuta 1 0,3
Total 373 100 -

Los cuatro mecanismos de asignacion de DAANC fueron: Constitucion (privado solicita un
derecho al Administrador), Regularizacion (privado solicita reconocimiento de DAA anterior
al CA de 1981, pudiendo ser también por la via judicial, lo que no se dio en la zona de
estudio), Adjudicacion en Remate (el Unico mecanismo de mercado contemplado para la
asignacion inicial)*? y Concesion (figura administrativa de antafio en que el Estado otorgaba

10 Registros obtenidos de CPA en-linea de la DGA. Archivo actualizado a enero de 2017. Disponible en:
<http://www.dga.cl/productosyservicios/derechos_historicos/Paginas/default.aspx>.

11 Derechos consuetudinarios reconocidos en el Codigo de Aguas de 1981 (articulo 2 transitorio).

12 Lo otorga la DGA al “mejor postor”. Si dos 0 mas personas solicitan las “mismas aguas” y no existiese
disponibilidad suficiente para satisfacer todo lo que se requiera se lleva a cabo un remate entre los distintos
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una concesiéon de uso de agua a un determinado organismo estatal para el desarrollo de
hidroelectricidad).

En la Figura 3.2 se observan los tipos de inscripciones originarias de DAANC a lo largo del
periodo de estudio. En 1982 se inscribieron dos DAANC via Concesiones*® dando paso desde
1986 hasta la fecha a la dominancia de las Constituciones de derechos, sobre todo a partir del
2000 (con ocho constituciones), con un nimero maximo de constituciones en 2013 y 2008
(27 y 26, respectivamente). Entre 2000 y 2016 se concentran cerca del 90% de constituciones
de derechos en relacién al total de DAANC asignados. Desde 2000 en adelante se regularizan
dos derechos (2001 y 2014) y se adjudican dos DAA en remate (2010 y 2013).
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Figura 3.2. Distribucion anual del namero de DAANC asignados, periodo 1981-2016.

El caudal total asignado en las comunas en estudio es de 1.244.184 L/s. Desde 1981 y hasta
fines de la década del 90 se presentd un bajo nimero de DAANC asignados, pero altos
caudales (por ejemplo, en 1992 se inscribieron tres DAANC de 150.000 L/s cada uno). Cabe
destacar que estos derechos tienen su punto de captacion en el rio Pilmaiquén, cauce de un
caudal medio anual superior a los 200.000 L/s, en base a los registros de la estacion
fluviométrica de la DGA ubicada en el rio en cuestion. Desde el 2000 en adelante se observa
un aumento en el nimero de DAANC asignados, sin embargo, los caudales otorgados son
menores (Figura 3.3).

postores (articulo 141 y 142 de CA de 1981).
13 Figura no reconocida en el Cadigo de Aguas de 1981 pero registrada en el CBR, entregadas a la Empresa
Nacional de Electricidad ENDESA por parte de CORFO, ambos organismos estatales a la fecha (Bauer, 2009)
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Figura 3.3. Numero de DAANC asignados (barras azules) junto a su respectivo caudal total
anual (L/s, linea anaranjada) en el periodo 1981-2016.

Otro aspecto relevante de sefialar corresponde a la asignacion de derechos con caudal
variable, en que la mayoria de los DAANC asignados anteriores al 2000 poseian caudales
medios anuales (caudal fijo), mientras que entre 2000 y 2016 la mayoria de los derechos
poseen una distribucion mensual de caudales (caudales variables) (Figura 3.4). Los derechos
otorgados con posterioridad al 2000 tienen como fuente esteros y rios de menor caudal.
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Figura 3.4. Numero de DAANC otorgados por afio, diferenciados por caudal variable
(mensual) y caudal fijo (anual) durante el periodo 1981-2016.

Con respecto a los DAANC vigentes, el Cuadro 3.2 refleja la dominancia de las
Constituciones de derecho como tipo de inscripcion méas representativo. Le siguen las
Compraventas y los Traslados. Por tanto, la Constitucion de DAANC domina entre las
inscripciones totales y entre las inscripciones de DAANC vigentes.
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Cuadro 3.2. Porcentaje de DAANC vigentes por tipo de inscripcién, en relacion al total de

DAANC vigentes.
Tipos de Inscripciones Porcentaje
Constitucion 52,7%
Compraventas 33,5%
Traslado 8,9%
Aporte 1,0%
Dacién en Pago 1,0%
Dominio Asignacion de Activos 1,0%
Adjudicacion en Remate 0,5%
Herencia 0,5%
Permuta 0,5%
Regularizacién 0,5%
Concesion 0,0%
Total 100%

Los DAANC vigentes fueron registrados mayoritariamente en el periodo posterior al 2000,
donde se observa un aumento sostenido de derechos inscritos vigentes, con un punto maximo
el 2013, alcanzando 43 DAANC inscritos que se mantienen vigentes (Figura 3.5). EI 1992 se
otorgaron dos derechos de gran caudal (150.000 I/s cada uno) que aun permanecen vigentes,
mientras que desde el 2000 en adelante se presentan dos afios (2008 y 2011) con caudales
totales elevados, pero repartidos entre 10 0 mas derechos.

44

w 15 350.000.0
W
E 40 300.000.0
en 35
Z 250.000,0 _
) 30 -
7 23 ?oo.oooAOE
=h ‘E
g 20 100000%
15 1; L
g 1 | 100.000.0 ~
o 5 6
= 2 4 4 .
@ < ) ~213] > 3 50.000.0
£ “Joooooooo0oo00qg-pllo” S ! ll.ll !,III
-] 0 | | a_m .’1. | ! ,_will ) J OAO
‘< ~NmMmTnehco o~ MmMTae oD —~Qm T L 2onNnTFnwe
,Qgcgg_cxo:a:ac-x:\:\:\:\:\.a:ho\c\:\::C::"C:C“"‘OC—“ “““““““
SR TN N N S S S SRS SRS SRR S8
ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ o) 0y 0 O 0 08 6 rf‘zf"Jf‘J’\JﬁJr\Jr‘l eV aN]
Ao

Figura 3.5. Numero de DAANC vigentes segun afio de inscripcion (barras azules), con su
respectivo caudal total anual (L/s, linea anaranjada), en el periodo 1981-2016.

La mayoria de los derechos que involucran grandes caudales (por sobre los 24.000 I/s) se
ubican en torno a los rios Bueno y Pilmaiquén. A su vez, destacan una serie de derechos
ubicados en la cabecera del Lago Maihue, que también presentan caudales de gran magnitud.
La mayoria de los derechos se encuentran en la primera categoria (0 a 2.300 L/s), y se ubican
en zonas de alta pendiente (inicios de cauces). A medida que disminuye la pendiente de los
cauces (de este a oeste) se presentan derechos de mayor caudal. Asociados a lagos, se
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presentan derechos de bajos caudales. Cuantitativamente, se presentaron 163 DAANC en la
primera categoria (0,3 a 2.300 L/s), 24 en la segunda (2.300 a 8.200 L/s), 8 en la tercera
(8.200 a 24.000 L/s), 4 en la cuarta (24.000 a 85.000) y 5 en la quinta (85.000 a 195.000)
(Figura 3.6).
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Figura 3.6. Distribucion espacial de los puntos de captacion de DAANC vigentes en la zona
de estudio, diferenciados en cinco categorias de caudal.

La distancia promedio entre los puntos de captacion y restitucion de los DAANC vigentes
fue de 2,328 metros, siendo la distancia maxima de 16 km y la minima de tres metros. Con
respecto a los desniveles, se observa que el promedio es de 106 metros, con un maximo de
950 metros y uno minimo de O metros (presente en el Lago Puyehue). Ambas variables
presentan una elevada desviacion estandar (2837,67 y 159,04, respectivamente), lo que refleja
una importante dispersion de los datos (Coeficiente de Variacion de 1,31 y 1,51
respectivamente).

3.2 Actividad del mercado de DAANC

De todos los de tipos de inscripciones de DAANC obtenidos (Existe una clara dominancia
de Constitucién de DAANC, seguidos por Compraventas y por Traslados de derechos. Es asi
que domino la asignacion de DAANC por acto de la autoridad administrativa, por sobre todas
las transferencias, transmisiones y traslados registrados (Cuadro 3.1).
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Cuadro 3.1), solo Adjudicacion en Remate, Aporte, Compraventa, Dacion en Pago y Permuta
implicaron intercambio de dinero entre privados, ya sea en DAANC vigentes o no. Por el
contrario, Constitucion, Dominio de Asignacion de Activos, Herencia, Concesion (que no
tiene representacion en los DAANC vigentes) y Regularizacién formaron parte de la
categoria No Mercado de Agua, es decir, no existié intercambio monetario. Los Traslados
no fueron posibles asignarlos a las categorias de Mercado o No Mercado dado que, aunque
no existid intercambio de dinero entre privados (pudiendo ser clasificado como No Mercado),
no se produjo un cambio en la titularidad del derecho. La Figura 3.7 muestra los mecanismos
dentro de las categorias de Mercado y No Mercado, més los Traslados.

Los mecanismos de Constitucion, Concesion y Regularizacion representan la otorgacion de
DAANC por parte de la DGA hacia privados, por lo que constituye un mecanismo de
asignacion fuera del mercado. En el caso del Dominio de Asignacion de Activos, existe
cambio en la titularidad del derecho (en su mayoria se da entre una empresa que puede haber
sido comprada por otra 0 que cambia de nombre u rol) pero no se existe intercambio de dinero
(Revisar Glosario).

DAANC

Mercado de Agua No Mercado de Agua

Transferencia

Adjudicacion en

Remate, Aporte,

Compra, Dacion
en Pago,
Permuta.

Transmision

Herencia

Transferencia

Constitucion,
Dominio de
Asignacion de
Activos,
Concesion y

Regularizacion.

Figura 3.7. Tipos de inscripciones, y su categorizacién, en base a los registros del CBR de
Rio Bueno. Fuente: Elaboracion propia en base a Rodriguez (2014) y Aedo (2015).

De las 203 inscripciones de derechos vigentes, 74 fueron via mecanismos de mercado y 111
fuera de él, obteniendo una profundidad o rol del mercado del 36% (Figura 3.8). Resultados
similares se obtienen al comparar el total de inscripciones de derechos en el CBR, donde se
obtiene una profundidad de mercado del 35% (131 de las 373 inscripciones totales).
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Figura 3.8. Porcentaje de DAANC vigentes inscritos via Mercado y No Mercado, periodo
1981-2016.

La mayor parte de los DAANC vigentes de No Mercado fueron inscritos via Constitucion
(108), y en el caso del Mercado via Compraventas (68) (Cuadro 3.3). Esto demuestra, a priori,
qgue la mayoria de los derechos vigentes formaron parte de una compraventa, y que el
principal mecanismo de asignacion fueron las Constituciones de derecho.

Cuadro 3.3. Numeros de DAANC vigentes diferenciados por tipos de inscripciones y
categorizados en Mercado y No Mercado de Aguas.

Mercado N° No Mercado N° Ninguno N°
Aporte 2 Constitucién 107 Traslado 18
Compraventa 68 Dominio Asignacion de Activos 2

Dacién en Pago 2 Herencia 1

Permuta 1 Regularizacion 1

Adjudicacion en

Remate !

Total 74 Total 111 Total 18

A partir de la historia de los derechos, se obtuvo que 82 de los 202 derechos otorgados fueron
transferidos via mercado en algin momento dentro del periodo de estudio (40% del total de
DAANC asignados), de los cuales 74 DAANC se encuentran vigentes a diciembre de 2016.
De los 82 derechos transados en el mercado en algin momento del periodo de estudio, 54
fueron transferidos via mercado solo una vez, 18 fueron transferidos dos veces, mientras que
10 derechos formaron parte de tres 0 mas transferencias. EI promedio de transferencias por
derecho fue de 1,3 veces. Destaca un derecho que fue transferido via mercado seis veces,
cambiando su propiedad entre empresas y bancos.
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En la Figura 3.9 se observa que el Mercado paso6 de una nula presencia en relacion a DAANC
vigentes hasta 1998, dando paso a su aparicion en el afio siguiente. Hasta 2008, la mayoria
de los DAANC formaban parte de la categoria No Mercado; desde ahi hasta la fecha,
paulatinamente los mecanismos de mercado se fueron situando con una mayor participacion.
Evidencia de dicha tendencia la constituye el aumento en la profundidad de mercado en
donde pasa desde un 36% (Figura 3.8, periodo 1981-2016) a un 45% (al tomar solo el periodo
2009 - 2016).

En la Figura 3.10 se observa un aumento en la actividad de mercado desde 2004-2005,
pudiendo ser explicado por un mayor interés por el desarrollo de proyectos de inversion
asociados a DAANC.

Desde 2001 se comienza a producir un numero importante de Constituciones de derechos,
sumado a un aumento en Compraventas y en Traslados de DAANC. Esto podria significar,
a su vez, que se comenzaron a desarrollar proyectos de inversion que cominmente ocupan
estos derechos, basado en la inscripcion de DAANC, cambios en la titularidad y en las
caracteristicas de los derechos. Ademas, se reafirma que las Compraventas de DAANC son
el principal mecanismo de mercado (en cantidad total y anual).

Por tanto, a pesar de existir disponibilidad de agua para constituir DAANC, lo que se infiere
a partir de que las Constituciones se mantuvieron activas hasta 2016, se produjeron
transferencias de DAANC por medio de mecanismos de mercado (compraventas
principalmente).
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Figura 3.9. Nimero de DAANC vigentes inscritos por afio, diferenciados en la categoria de Mercado y No Mercado, incluidos
aquellos derechos que no pertenecen a ninguna categoria (Traslados, Ninguno), periodo 1981-2016.
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Considerando el total de transferencias de DAANC via mercado registradas (131 de las 373
inscripciones totales de DAANC) se obtuvo que, en promedio, existieron 3,6 transferencias
de DAANC via mercado por afio (tomando desde 1981 al 2016). Al tomar solo el periodo
comprendido entre 1999 y 2016, el promedio de transferencias por afio aumenta hasta siete,
mientras que al aislar el periodo 2008-2016 se obtienen 10 transferencias de mercado
promedio por afio. Los afios con mayor namero de transferencias fueron 2013, 2015y 2016,
con 23, 16 y 15 transferencias respectivamente (Figura 3.11). Esto demuestra que la actividad
de mercado se concentra principalmente en la ultima década, teniendo como claro punto de
partida el 2004, ya que en afios anteriores se produjeron transferencias via mercado mas bien
aisladas.

Nuamero de DAANCde
mercado totales

e - - - - ==
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Figura 3.11. Numero de DAANC inscritos via mecanismos de mercado considerando el total
de inscripciones de DAANC (vigentes o no), periodo 1983-2016.

El caudal total involucrado en los 82 DAANC inscritos bajo mecanismos de mercado fue de
aproximadamente 614,880 L/s, representando cerca del 50% del caudal total asignado
(1.244.000 L/s aproximadamente). En relacién a los DAANC vigentes, en la Figura 3.12 se
observa que en 2011 fue donde mas caudal se transd, mientras que el 2013 fue el afio con
mayor nimero de DAANC. Los afios 1999 y 2008 destacan por tener bajo numero de
DAANC vigentes, pero altos caudales. Por tanto, la mayoria de las transferencias de mercado
involucraron bajos caudales, mientras que menos de 10 derechos vigentes involucraron la
trasferencia de la mayoria del caudal (sobre los 500.000 I/s).
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Figura 3.12. Numero de DAANC vigentes inscritos por afio (barras azules) pertenencientes
al Mercado de Agua, junto al respectivo caudal total (L/s, linea anaranjada) por afio,
periodo 1981-2016.

3.3 Usos del agua relacionados a la propiedad del agua

Los principales usos que se identificaron a partir de los registros del CBR de Rio Bueno son
el de Hidroelectricidad y Pisciculturas. En relacion al resto de derechos, no se pudo
determinar un uso determinado (al no poder asignar un uso al nombre del titular o su Rut, ni
tampoco encontrando un uso declarado en los registros de la DGA), siendo puestos bajo las
categorias de propiedad de Particular y Empresa.

La actividad hidroeléctrica es, principalmente, de dos tipos: 1) embalse y 2) pasada. El disefio
de una central busca caracteristicas del entorno de acuerdo al tipo de central a desarrollar.
Mientras que las hidroeléctricas de pasada se ubican en las cabeceras de las cuencas (zona
cordillerana o precordillerana) o zonas con gran desnivel lejanas a zonas cordilleranas, las
represas o embalses buscan cauces de caudales elevados y/o estables, ubicados en lugares
donde se pueda “encajonar” el agua (rios de baja pendiente para instalar represas) (Kelly-
Richards et al., 2017).

Dentro de las hidroeléctricas de pasada, existen distintas diferenciaciones segin su magnitud
(en potencia generada y caudal utilizado), encontrando centrales de pasada, mini centrales
hidroeléctrica, micro centrales, entre otras (Egré y Milewki, 2002; Celis, 2011; Kelly-
Richards et al., 2017). En la zona de estudio es posible encontrar ambos tipos de tecnologias
(mas alla si son proyectos operando, en tramitacién ambiental o en carpeta), aunque solo un
derecho esté apto para desarrollar hidroelectricidad de embalse (Atiaia Energia SpA), basado
en datos de la Comision Nacional de Energia, el Servicio de Evaluacién Ambiental y los
mismos registros de derechos.
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Por otro lado, la actividad de “Pisciculturas” se refiere al cultivo de peces en distintas etapas
del ciclo de vida para su comercializacién, en agua dulce o salada, siendo un tipo de cultivo
dentro del término Acuicultura (Corral et al., 2000). En la zona de estudio, a partir de una
revision de los EIA y DIA de proyectos de pisciculturas ingresados al SEIA, se presentan
pisciculturas asociadas a etapas iniciales del cultivo del salmon con presencia en Lagos y a
las orillas de rios, con bajos desniveles.

La Hidroelectricidad es el principal uso de agua en relacién a los derechos vigentes al 2016,
seguida por la actividad piscicola. Es posible notar un aumento de la representatividad en las
actividades de Hidroelectricidad y Piscicultura, en relacién a los derechos asignados,
disminuyendo los particulares de derechos desde un 28% a un 16%, y también la categoria
Empresas (a las que no se les pudo asignar un uso en especifico), desde un 24% a un 18%
(Figura 3.13).

@ Hidroelectricidad Empresa Particular Piscicultura
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Figura 3.13. Porcentajes de DAANC por usos/propiedad del agua con respecto al: a) total de
DAANC asignados y b) total de DAANC vigentes.

El andlisis temporal relativo a los usos y propietarios de los derechos, basado en las
inscripciones de DAANC totales (ver Figura 3.14), permite observar que el uso
Hidroeléctrico ha estado presente desde inicios del CA de 1981, ya sea por inscripciones de
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DAANC via mercado o no. Este uso, ademas, ha presentado un aumento en el total de
DAANC inscritos, con puntos maximos en 2013, 2016, 2011 y 2006. El uso de Piscicultura
se ha concentrado en los ultimos 15 afios, pero con un nimero reducido en comparacion al
uso de hidroenergia.
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Figura 3.14. Nimero de DAANC inscritos por afio (en relacion a las inscripciones totales de
DAANC) relacionado a Hidroelectricidad, Empresas, Particulares y Pisciculturas,
1981-2016.

En términos de caudal, la Hidroelectricidad es la principal actividad, con més de 1.000.000
de litros por segundo en DAANC vigentes (cerca del 80% del caudal total asignado). Con
una muy menor proporcion de caudal total inscrito estan los demas usos y propietarios donde
las Empresas poseen inscrito 55.121 L/s, los usos asociados a la Piscicultura 50.792 L/s y,
por ultimo, los Particulares con 23,401 L/s inscritos en total. Asimismo, la Hidroelectricidad
posee un caudal promedio por DAANC superior (méas de 13.000 L/s) al caudal promedio de
pisciculturas (1.058,2 L/s) (Cuadro 3.4).

Las distancias y desniveles de los puntos de captacion y restitucion poseen algunas
diferencias entre actividades propietarias de DAANC. La Hidroelectricidad presenta mayores
desniveles que la actividad piscicola. En el caso de las Pisciculturas, los desniveles son, en
promedio, notoriamente mas bajos (26 metros), asi como también el desnivel maximo (260
metros). En términos de distancia entre el punto de Captacién y Restitucion relacionado al
ejercicio del derecho, se aprecia que la Hidroelectricidad posee mayores distancias, en
promedio, que la Piscicultura, mientras que, en términos de distancia maxima, la
Hidroelectricidad posee un derecho con una distancia de 16 km, y la actividad piscicola una
distancia de 11 km, lo que no demuestra grandes diferencias (Cuadro 3.4). En el caso de las
Empresas y Particulares, se observa que los derechos poseen caracteristicas que podrian ser
asignadas a ambos tipos de uso identificados en el CBR de Rio Bueno, dadas las
caracteristicas de cada actividad.
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Cuadro 3.4. Resumen de estadisticas de Caudales, distancias y desniveles de derechos
asociados a distintos usos/propiedades del agua, en relacion a DAANC vigentes.

Caudal Caudal Distancia  Distancia  Desnivel  Desnivel
Usos/Propietario  N° total promedio (promedio) (Maxima) (promedio) (Méaximo)
L/s L/s metros metros metros metros
Hidroelectricidad 85 1.114.868,6 13.116,1 3.407,2 16.180,0 149,9 950,0
Empresa 40 551219 1.489,8 1.240,3 3.526,0 131,9 865,0
Particular 35 234019 709,1 1.248,4 8.758,0 63,1 750,0
Piscicultura 43  50.792,1 1.058,2 1.140,7 11.339,0 30,6 260,0
Total 203 1.244.184,5 - - - - -

La Figura 3.15 muestra la distribucion espacial de los puntos de captacion DAANC vigentes
diferenciados por uso con un fondo de relieve. En complemento con la Figura 3.6 (que
muestra la distribucion espacial de los DAANC vigentes en la zona de estudio, diferenciados
por magnitud de caudal), se encuentran dos patrones de ubicacion, relativos a los dos usos
registrados. Primero, el uso de Hidroelectricidad tiende a ubicarse en zonas de pendiente
pronunciada o en la zona precordillerana, con algunos derechos de mayor caudal ubicados
en rios de mayor magnitud, como lo son el Rio Bueno y el Rio Pilmaiquén. Destacan, a su
vez, tres zonas de concentracion de derechos con usos Hidroeléctricos: aguas arriba del Lago
Maihue, la parte noreste del Lago Puyehue y el rio Pilmaiquén. Segundo, y para el caso del
uso de Piscicultura, se ubican en su mayoria en las cercanias a los lagos Puyehue y Ranco,
destacando también los rios Chirre, Iculpe, Nilahue y LicAn como puntos de captacion de la
actividad piscicola, y no presentan grandes caudales para este tipo de uso.

A partir del total de inscripciones de DAANC, se registraron 95 titulares unicos, de los cudles
26 se identificaron con Hidroelectricidad, 25 de Particulares, 24 de Empresas y 20 de
Pisciculturas. El Apéndice 8.1 muestra los propietarios de DAANC con caudal igual o mayor
a 2.000 L/s. Destacan la Empresa ATIAIA Energia Chile SpA (190.000 L/s), Empresa
Eléctrica Pilmaiquén S.A. (con dos derechos de 150.000 L/s; uno de 85.866 y uno de 84.333
L/s), la Empresa Eléctrica Rucatayo S.A. (con un derecho también de 150.000 L/s) y la
Empresa Eléctrica Puyehue S.A. (con dos derechos de sobre los 84.000 L/s)!* como las
propietarias de DAANC de caudales elevados. En conjunto, estas empresas dedicadas al
rubro de Hidroelectricidad suman cerca de 943.000 L/s, lo que representa sobre los tres

14 A partir del andlisis histérico de los derechos, y de los escritos del registro del CBR, fue posible establecer
que el origen de los DAANC de la Empresa Eléctrica Puyehue S.A. son 2 concesiones que le dio el Estado
(CORFO) a ENDESA en el afio 1982. Estas concesiones tenian su origen en los afios 40°, en que el Estado
otorgaba a ENDESA, que a su vez formaba parte de CORFO en ese entonces (Bauer, 2009), de mercedes de
agua para que la hidroeléctrica Pilmaiquén operara. No se tiene certeza si, a pesar de que hayan sido transferidas
en afios posteriores (1982, 1987, 1999) y hayan constituido DAANC bajo el actual CA, estos derechos tengan
vigencia en la actualidad (incluso la empresa Pilmaiquén S.A. regularizé caudales similares a estos). No
obstante, esta pregunta escapa del presente estudio, por lo que no se ahondara en ello y se considerard como
DAANC vigente dado que en el registro oficial del CBR no se decia lo contrario.
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cuartos del caudal total inscrito en el CBR de Rio Bueno y sobre el 84% del total de caudal
inscrito para uso Hidroeléctrico.
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Figura 3.15. Distribucion espacial de los puntos de captacion DAANC vigentes diferenciados
por uso/propiedad de agua.

La Figura 3.16 muestra a los titulares con mayor caudal inscrito en relacion a DAANC
vigentes, independiente del rio o estero en que se encuentre la captacion, siendo la Empresa
Eléctrica Pilmaiquén S.A. la de mayor caudal total inscrito. Ademas, destaca la empresa
Ganadera y Forestal Huishue Rupumeica Limitada como el titular con la mayor cantidad de
derechos vigentes. Los demas titulares no individualizados agrupan un 135,000 L/s en 172
DAANC. Por tanto, la mayoria de los derechos que se destinarian a Hidroelectricidad poseen
bajos caudales y se concentran en rios y esteros de menor caudal (en comparacion al Rio
Bueno y Rio Pilmaiquén, donde se ubican estos derechos), mientras que pocos DAANC
(cerca de 10) poseen caudales mayores a 20.000 L/s.
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ELECTRICA OTROS
INVERSIONES CUARTO 12%; 135 m3/s; 172.
CARTHUAPI CENTENARIO S.A.
LIMITADA 1%; 13 md/s; 5.

2%9; 22 m3/s; 3.
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GANADERA Y PILMAIQUEN S.A.
FORESTAL HUISHUE
RUPUMEICA
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ELECTRICA
PUYEHUE S X ATIAIA ENERGIA
12%; 150 m3/s; 3. CHILE SPA
15%; 190 m3/s; 1.
Figura 3.16. Titulares de derechos vigentes segin caudal (porcentaje del total de caudal

inscrito vigente; equivalencia en caudal) y nimero de DAANC inscritos.

En relacion a la actividad de mercado, se observa una clara predominancia de la
Hidroelectricidad en relacién a derechos vigentes, seguido por las Empresas (Figura 3.17).
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Figura 3.17. Porcentaje de DAANC vigentes inscritos via mecanismos de mercado por uso y
propiedad de agua.

La Hidroelectricidad también es el principal uso involucrado en el mercado en el periodo
1981-2016, presentando un mayor auge en los ultimos afios, dado que alli se concentran los

DAANC vigentes hidroeléctricos inscritos via mercado, siendo también el actor con mayor
presencia en las transferencias (Figura 3.18).
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Figura 3.18. Nimero de DAANC vigentes inscritos al afio via mercado, periodo 1981-2016.

Analizando el total de inscripciones de DAANC, el principal comprador de derechos fue la
Hidroelectricidad, seguido por la Piscicultura, las Empresas y los Particulares. El principal
vendedor también fue la Hidroelectricidad. Las transacciones méas frecuentes (Vendedor-
Comprador) fueron intrasectoriales, de Hidroelectricidad-Hidroelectricidad, seguido por las
del tipo Particular con Particular, Empresa con Hidroelectricidad, Particular con Piscicultura
y Particular con Empresa (todas con un 7%) (Cuadro 3.5).

Cuadro 3.5. Transferencias intrasectoriales e intersectoriales de derechos de
aprovechamiento de aguas (% del total).

Comprador
Vendedor Total Hidroelectricidad Piscicultura Empresa Particular
Hidroelectricidad 42% 40% 0% 1% 1%
Piscicultura 14% 2% 6% 3% 4%
Empresa 17% 7% 4% 6% 0%
Particular 27% 6% 7% 7% 7%
Total 100% 54% 17% 17% 12%

Por ultimo, en la Figura 3.19 se presenta una cartografia con la ubicacion de proyectos
hidroeléctricos y de pisciculturas en la zona de estudio, tanto en desarrollo, tramitacion
ambiental u operando, junto con la ubicacion de los DAANC vigentes clasificados en
Mercado, No Mercado y Traslados. Se observa un avanzado desarrollo de ambas actividades,
con una combinacion de proyectos en tramitacion ambiental con proyectos en
funcionamiento, cercanos a zonas donde existio actividad de mercado.

La mayoria de los proyectos hidroeléctrico en operacion segun la Comision Nacional de
Energia (Hidro-CNE, en la cartografia) se encuentran en la comuna de Rio Bueno, mientras
que los proyectos en tramitacion ambiental en el SEIA (Hidro-SEIA, Piscicultura-SEIA) se
encuentran en las partes mas altas. En el caso de las pisciculturas, también existe un
predominio en la comuna de Rio Bueno, con proyectos desarrollados y operando a orillas de
lagos o cercanos a ellos (en su mayoria). Los proyectos operando de piscicultura segin en
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Serpesca y los registros de fiscalizacion de la Superintendencia del Medio Ambiente
(Pisciculturas-Sernapesca Pisciculturas-SNIFA) son una mera aproximacion y no significa
que los que no salgan funcionando realmente no lo estén, dado la falta de una base de datos
precisa en este sentido, como lo es la Comision Nacional de Energia.

La mayoria de los proyectos se pueden asociar espacialmente a DAANC transferidos via
mercado. En la parte noroeste del Lago Puyehue y en la zona sur y oriente del Lago Ranco,
ademaés, se observan DAANC transferidos via mercado que coinciden espacialmente con
proyectos en distintas etapas, tanto de pisciculturas como de hidroelectricidad. Los traslados,
por su parte, también se pueden relacionar a proyectos que utilizan DAANC, en la zona norte
del Lago Puyehue, sur del Lago Ranco y del Lago Maihue.
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Figura 3.19. Distribucion espacial de DAANC diferenciados por tipo de inscripcién, junto
con proyectos de inversion en distintas etapas de desarrollo, tramitacion u operacion.
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3.4 Variabilidad de precios asociados a DAANC

El dinero total transado en el mercado de DAANC en los ultimos 35 afios en el area de
estudio, fue de aproximadamente 31 mil millones de pesos, en valor presente (actualizados
al 2016). Del total de inscripciones de DAANC via mercado a lo largo del periodo de estudio
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(131 inscripciones de DAANC), solo tres no contaron con informacion suficiente de precios
de transferencias. De las 131 transferencias, fue posible diferenciar 93 transacciones.

Con respecto al total de transacciones correspondiente a los DAANC inscritos via mercado
(de DAANC vigentes 0 no), se obtuvo un precio promedio por el litro por segundo de
$225.513, una desviacion estandar de $407.445 y una mediana de $43.381 (en base a los
valores presentes). EI maximo monto pagado por un L/s fue de 1,5 millones de pesos, siendo
$14 el precio minimo. La mayoria de las transacciones (por sobre el 80%) estuvieron bajo el
rango de los $400.000 el L/s, mientras que cerca del 35% de los precios estuvieron bajo los
$10.000 el L/s, siendo estos valores extremos los que permitirian explicar la gran diferencia
entre el precio promedio y la mediana. El caudal total transado, como ya fue mencionado,
fue de aproximadamente 610.780 L/s, con un maximo transado de 190.868 L/s, un promedio
de 8.253 L/s, una mediana de 958 L/s y un minimo de 10 L/s.

El caudal total promedio involucrado en cada transaccion de mercado fue aproximadamente
8.000 L/s. Al estimar el valor de una transaccion equivalente a dicho caudal, por medio de la
mediana de precio ($43.381), se obtiene un monto aproximado de 350 millones de pesos. Por
otra parte, al hacer una estimacion del dinero total transado en la zona de estudio, utilizando
el producto entre la mediana de los montos y el total de caudal transado (610.780 L/s), se
obtiene un total aproximado de 33 mil millones de pesos (cercanos a los 31 mil millones de
pesos observados), lo que destaca la mediana como una medida de tendencia central
aceptable para aproximarse al valor promedio del litro por segundo (de DAANC en la zona
de estudio).

El precio méaximo registrado por L/s fue en una Compraventa de DAANC, mientras que una
Adjudicacion en Remate de un derecho promedid el mayor precio por unidad de caudal.
Destaca la gran cantidad de Compraventas y su variabilidad en los precios, cuyo coeficiente
de variacién es mayor al 200%, evidenciando una marcada dispersion de los precios,
considerando los valores extremos (Cuadro 3.6).

Cuadro 3.6. Resumen de estadistica descriptiva de precios por litro por segundo ($/L/s) por
tipos de inscripciones de mercado en relacion al total de transacciones registradas.

Tipo de Cantidad Maéaximo Minimo Promedio Mediana Desviacion Coeficiente

inscripcion Estandar de Variacion
Compraventa 79 $1.509.036 $14 $198.526 $47.930 $412.718 208%
Aporte 8 $117.980 $77 $36.325 $33.926  $38.767 107%
Permuta 1 $1.358.189 $1.358.189 $1.358.189 - - -
Dacion en Pago 3 $165.735 $887 $56.076 - - -
Adj. en Remate 2 $735.800  $47.802  $391.801 - - -

La Figura 3.20 muestra la distribucién temporal de los precios del litro por segundo por cada
transaccion diferenciada por uso/propiedad. Se observa un aumento en el valor del precio por
unidad de caudal desde el afio 2005, pero no con una tendencia clara. La actividad
Hidroeléctrica paulatinamente comenzé a pagar mas dinero por el litro por segundo, llegando
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a un declive en los ultimos dos afos. Las Empresas, a su vez, han realizado seis
Compraventas de derechos pagando mas de $600.000 por el litro por segundo en los ltimos
8 afios. En el caso de las pisciculturas, las transacciones revelan que pagan valores menores

en comparacion al uso Hidroeléctrico, manteniendo los precios constantes en el tiempo.

Hidroelectricidad Empresa Particular Piscicultura
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Figura 3.20. Distribucién temporal de precios pagados por el litro por segundo de DAANC

diferenciados por uso, 1990-2016.
Dado que las Compraventas fueron el mecanismo de inscripcion mas relevante en cuanto a
namero de transacciones (79, representando cerca del 85% de las transacciones de mercado),
se representaron los valores puntuales y promedio anuales solo para dicho tipo de inscripcion.

De las 79 transacciones de Compraventas, 16 significaron valores (de $/L/s) fuera del rango
de datos u “outliers”. Se obtuvo un precio maximo de $336.123, un precio promedio de

$62.204 y una desviacion estandar de $88.348.
En la Figura 3.21 se observa que no existe una tendencia clara en términos si aumentan o
disminuyen los precios en el tiempo, existiendo ademas una alta dispersion en los precios
(Coeficiente de Variacion sobre el 140%). Lo que si es posible determinar es que desde el
2005 los precios del L/s han presentado valores mayores en relacion al periodo anterior a este

afio (1981-2004), y que los mayores precios se concentraron entre 2006 y 2012.
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Figura 3.21. Distribucion temporal de los precios del litro por segundo sin valores extremos,

periodo 1981-2016.

Con respecto a los precios promedio anuales de transacciones de DAANC, se observa un
aumento del valor promedio desde el 2004, teniendo un “peak” en 2010 y una disminucion
desde ahi hasta la fecha (Figura 3.22). El analisis de valores extremos determind que sélo
existio un valor “outlier” el 2010, correspondiente a $316.626. A partir de los acapites
anteriores, es posible deducir que los mayores precios se comenzaron a presentar a medida
que el mercado comenzo a activarse (desde el 2004, cuando la actividad de mercado aumenta
paulatinamente) y la Hidroelectricidad comienza a comprar y vender derechos
(aproximadamente desde la misma fecha). Desde el 2012 a la fecha, los precios han

comenzado a descender.
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Figura 3.22. Distribucion temporal de los precios promedio del litro por segundo por afio sin
valores extremos, periodo 1981-2016.
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4 DISCUSION

4.1 Asignacion del recurso hidrico

El Cddigo de Aguas de 1981 establecié un modelo de gestion hidrica con mecanismos de
mercado para la re-asignacion de aguas, basado en derechos de propiedad (uso, goce y
disposicion), dejando atras un sistema centralizado de administracién y gestion de las aguas
(Vergara, 2015). De esta manera se buscaba la eficiencia en el uso del agua, y de paso,
generar incentivos para activar la inversion privada, por medio de un sistema de propiedad
a) robusto, que otorgara seguridad juridica a sus titulares, y b) flexible, que permitiera el libre
intercambio de estos derechos por parte de sus titulares (Vergara, 1997; Morales, 2015).

Para su funcionamiento, la presencia de un sistema registral robusto que otorgue certeza
juridica de la propiedad de estos derechos a sus titulares es fundamental, por medio de
informacion completa, precisa y confiable de DAA inscritos y sus posteriores transferencias,
lo que facilita, por ejemplo, una correcta estimacién de los costos y beneficios que suponen
la adquisicion de un DAA determinado (Cristi et al, 2001; Alegria et al., 2001; Romano y
Leporati, 2002).

Actualmente, y como se documento, este tipo de informacion se encuentra dispersa entre los
registros de DAANC del CBR y de la DGA (RPA y CPA, respectivamente), no teniendo
necesariamente concordancias. No obstante, se constatd que los registros de la DGA han
estado siendo objeto de mejoras, encontrando diferencias entre el CPA respectivo a la zona
de estudio entre el inicio y el final de esta investigacion, mejoras en coherencia con lo
recomendado en publicaciones recientes del Banco Mundial (2011, 2013).

La brecha observada no fue amplia entre el RPA y el CPA, lo que puede ser explicado por
que los DAANC estan mayormente relacionados a inversiones que requieren seguridad
juridica respecto a sus derechos de agua en todas las fuentes registrales (Tello, 2011);
ademas, el CBR de Rio Bueno informa anualmente sobre inscripciones de DAA a la DGA®.
No obstante, en el CPA se encontraron registros de DAANC vigentes y no vigentes a
diciembre de 2016, sin una debida diferenciacion, lo que puede traer errores en
investigaciones futuras (se pueden realizar analisis con derechos no vigentes).

En términos de asignacion de agua por parte de la autoridad administrativa, el aumento de
otorgacién de DAANC con caudales bajos y variables (mensuales) podria explicarse por una
mayor rigurosidad de privados al momento de solicitar DAANC a la DGA en funcion de la

15 Comunicacion Personal. Septiembre 2016. CBR Rio Bueno, Maria Lidia Diaz, Conservadora Titular.
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seguridad juridica y fisica necesaria para el desarrollo, por ejemplo, de proyectos
hidroeléctricos usuarios de DAANC (Tello, 2011; Olivares et al., 2016), como también una
mayor rigurosidad por parte de la DGA para otorgar caudales segin uso*®. Una excepcion lo
constituye AES Gener, empresa a la que se le constituy6 un derecho que habia sido solicitado
desde mas de 10 afios por un caudal cercano a los 190 m%/s en el rio Bueno®’.

En el caso de la propiedad y el mercado de derechos consuntivos, los estudios sefialan que
gran parte de la asignacion de agua es explicada por regularizacion de DAA por usos
historicos, siendo el principal uso el agricola, actividad cominmente usuaria de agua en la
zona norte y centro-sur del pais (Cristi et al.; 2000; Donoso, 2006; Fuster, 2013; Prieto, 2015;
Aedo, 2015). Como sefiala Vergara (2015), el CA de 1981 dio paso al reconocimiento de
usos consuetudinarios, por lo que se otorgan por esta via derechos de aprovechamiento de
aguas a usuarios que ocupaban el agua bajo sistemas de gestion de aguas anteriores mediante
disposiciones transitorias contenidas en el cuerpo legal citado.

El hecho de que por primera vez el CA de 1981 reconociera los usos no consuntivos de agua
puede explicar el bajo nimero de Regularizaciones de derechos en la zona estudiada. Los
derechos ligados al desarrollo de la central hidroeléctrica “Pilmaiquén”, puesta en operacion
en los afios 50” (Empresa Nacional de Electricidad ENDESA, 1993), por ejemplo, fueron
regularizados. Otro tipo de inscripcion que reconoce usos histéricos fueron las Concesiones,
las que estuvieron amparadas en la figura de “merced de agua” otorgada en los afios 40’ a
ENDESA (hidroeléctrica Pilmaiquén) y que fueron reconocidas como DAANC
posteriormente a 1981. Asi, se evidencia un antiguo desarrollo de la actividad hidroeléctrica
en la zona, iniciada con la figura de concesiones y perpetuada por las constituciones de
derechos con fines hidroeléctricos.

4.2 Reasignacion de DAANC por medio del mercado de aguas

4.2.1 Nivel de Actividad de mercado: ¢Escasez o desarrollo de proyectos?

En términos de reasignacion de DAANC, se evidencié un aumento en la actividad de
mercado desde el 2000, tanto en magnitud como en complejidad, donde no sélo la figura de
Compraventas estuvo presente, sino que también otras como los Aportes, Permutas y
Daciones en Pago. La profundidad de fue de mas de un 35%, con un aumento en los Ultimos

16 Como ya se explico, el hecho de entregar una memoria explicativa al momento de solicitar un derecho por
parte de un privado faculta a la DGA para limitar la solicitud en funcién del uso (Resolucién Exenta DGA
3504/2008).

17 Mas de una empresa habia solicitado grandes caudales en el Rio Bueno (hasta por cerca de 350 m%/s) desde
el afio 1996, lo que fue posible evidenciar a partir de los informes técnicos citados en la inscripcion inicial del
derecho de AES Gener. El derecho final otorgado correspondi6 a un caudal medio anual de 190 m®/s.
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afos, llegando a ser del 45% al tomar los ultimos 8 afios (2009-2016), concentrandose la
reasignacion de agua en el periodo 2004-2016. En estudios previos (Donoso et al., 2001;
Cristi et al, 2001; Romano y Leporati, 2002; Fuster, 2013; Rodriguez, 2014; Bujes, 2015;
Aedo, 2015) la profundidad de mercado rond6 el 30%, con mayor nimero de DAA y
estudiando en todos los casos el mercado de DAA consuntivos. Por tanto, es posible calificar
el mercado como mas activo que los anteriores, puesto que la propiedad actual de derechos
se explica en mayor medida por mecanismos de mercado que en los estudios anteriores.

A fines de los afnos 90’ se sostenia que el mercado de aguas habia sido comunmente limitado
y reducido a ciertas zonas del pais, explicado principalmente por: costos de transaccion
elevados por concepto de movilidad de captacion de agua via canales (geografia e
infraestructura), factores legales y administrativos relativos a la falta de informacion certera
de derechos de agua, actitudes psicoldgicas y culturales como la falta de conocimiento del
mercado y sus ventajas/desventajas, y la dificultar de establecer un valor econdémico estandar
o fijo del agua (precio) (Bauer, 1997; Fuster, 2013). Mas alla de su funcionamiento limitado,
se ha planteado como un consenso en la literatura académica que el principal factor que
motiva el funcionamiento del mercado es la escasez relativa de aguas (disponibilidad versus
demanda) (Donoso, 2003; Hearne y Donoso, 2014) existiendo una fuerte correlacién entre la
escasez y el funcionamiento del mercado (Donoso et al., 2000).

En la actualidad, no obstante, se sefiala que se ha producido un aumento en la tasa de
intercambios de DAA entre particulares (Donoso, 2006; Herne y Donoso, 2014). La
maduracion del sistema se vislumbra como una razon central de la activacion del mercado
en el tiempo, desde un punto de vista de un aumento del conocimiento de la institucion de
mercado por parte de los usuarios, asi como también una concepcion mas cabal de sus costos
y beneficios (Vergara, 1997; Cristi et al., 2001; Herne y Donoso, 2014). Bauer (1997)
sefialaba, a 15 afios de la instauracion del Cadigo, que la expectativa era que el mercado se
volviera més activo, dentro de otras razones, a medida que aumentara el crecimiento
econdémico. Por tanto, escenarios de mayor escasez relativa y un aumento en el crecimiento
econdémico delimitarian, en teoria, un aumento en el nivel de actividad del mercado.

A partir del caso de estudio, es posible determinar que mas que escasez de agua, la basqueda
de DAANC con determinadas caracteristicas (caudal, ubicacion, distancia, desnivel) por
parte de privados para el desarrollo de proyectos de inversion puede constituir un aspecto
clave en una mayor actividad del mercado, en el sentido de que aun cuando era posible
constituir nuevos derechos de agua en una zona'® para desarrollar un proyecto hidroeléctrico
0 piscicola, se utiliz6 de manera importante en el mismo periodo el mercado de aguas para
obtener DAANC especificos. La Figura 4.1 muestra que la asignacion de derechos se
mantuvo activa en paralelo con la re-asignacion desde el 2000 al 2016, periodo donde incluso
la actividad de mercado se vio aumentada. Esto se puede complementar con el hecho de que
un privado puede solicitar un derecho de agua de forma “gratuita” con la idea de obtener una

18 |_os datos muestran que casi un 90% de los DAANC asignados fueron constituidos después del afio 2000.
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retribucién monetaria importante en un momento posterior a la obtencion del derecho a partir
del aumento del valor inicial (Dourojeanni y Jouravlev, 1999; Saavedra, 2008). Asi, se
solicitan derechos que incrementan su valor y después se venden, proceso que se podria
repetir durante el tiempo mas de una vez.
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Figura 4.1. llustra la asignacion de derechos de agua por parte de la autoridad administrativa
hacia privados y la posterior reasignacion de derechos de agua a lo largo del periodo
de estudio (1981-2016). Se presentan el numero total de inscripciones derechos
transferidos via mercado.

Ademas, el hecho de que La Region de Los Rios posea bajos niveles de concentracion de
DAA no consuntivos (Arcaya, 2015), puede haber incidido en el nivel de actividad de
mercado, en el sentido de que no se presentd un escenario de concentracion de derechos,
aumentando el espacio de funcionamiento del mercado.

Por tanto, el aumento considerable de proyectos de pisciculturas e hidroeléctricas, explicaria
en parte el aumento en la actividad de mercado de DAANC, constituyendo una caracteristica
mas de la maduracion del sistema (rentabilidad de actividades usuarias de DAA, por
ejemplo). La rentabilidad de dichas actividades motivaria a privados a comprar y vender
derechos en funcion de una alta retribucion futura (determinadas caracteristicas de los

DAANC para desarrollar proyectos especificos), a pesar de que no existan problemas de
escasez evidentes.

4.2.2 Usosy propiedad del agua: Hidroelectricidad como actor predominante

Los usos de DAANC registrados se condicen con lo descrito por MMA (2011), en que ambas
actividades son las principales usuarias de DAANC en el pais. Por otro lado, caracteristicas
como el desnivel, la distancia y ubicacion constituyen variables claves que definirian cada
uso en funcion del desarrollo de proyectos de inversion, en funcion elegir determinado
DAANC (Tello, 2011; Olivares et al., 2016; Kelly-Richards et al., 2017).
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Al momento de transar estos derechos, por tanto, existirian limitaciones para intercambios
intersectoriales (entre actividades), siendo poco frecuentes los traspasos desde
Hidroelectricidad hacia Piscicultura, ya que la actividad hidroeléctrica tiende a requerir
mayores desniveles (Kelly-Richards et al., 2017). Se presentaron derechos de Pisciculturas
con desniveles pronunciados que han sido Utiles para el uso Hidroeléctrico, haciendo viable
las transferencias intersectoriales, aunque limitadas. Los intercambios intersectoriales, por
tanto, estan supeditados a este escenario, donde solo dos actividades predominan como
demandantes de DAANC, lo que podria ser similar en otras zonas de estudio con
caracteristicas analogas. No obstante, la presencia de Traslados puede flexibilizar esta
caracteristica, dado que es posible rectificar las caracteristicas de los derechos obtenidos via
mercado, por ejemplo.

Un aspecto interesante es la presencia de transferencias de mercado desde Particulares hacia:
a) Hidroelectricidad, b) Empresas y ¢) Pisciculturas. Esto puede denotar un fenébmeno en que
la DGA otorga DAANC a Particulares los que posteriormente venden el derecho hacia
desarrolladores de proyectos o hacia sus mismas empresas, con fines probables de obtener
dinero por el DAA que fue obtenido gratuitamente, proceso catalogado como especulacion
por la literatura (Donoso, 2006; Saavedra, 2008; Graus, 2013).

En el caso de las pisciculturas, escenarios econémicos y de factibilidad técnica pueden haber
explicado las transferencias intrasectoriales registradas. Prospectiva Local Consultores
(2013), por ejemplo, detallan como se han vendido proyectos completos de pisciculturas en
la Region de Los Rios en el ultimo tiempo, desde pisciculturas pequefias a empresas de mayor
experiencia, debido al aumento de estandares y costos de la industria. Esto significo el
cambio de propiedad de los activos de los proyectos, incluidos por tanto los derechos de agua,
lo que podria haber repercutido por tanto en la actividad de mercado revisada.

El andlisis de los caudales, por otro lado, indica que existirian derechos destinados a
proyectos Hidroeléctricos de mayores 0 menores dimensiones, en relacion al caudal inscrito
y su ubicacion. Este hecho permitiria diferenciar entre distintos actores hidroeléctricos y
también sus distintos modelos de negocio, en relacion al tipo de hidroeléctrica a desarrollar
(Ministerio de Energia, 2016) o los costos que deben incurrir (Tello, 2011), ayudando a
caracterizar el mercado estudiado. Las hidroeléctricas que utilizan bajo caudal suelen ser
catalogadas como Mini Centrales Hidroeléctricas (Celis, 2011; Kelly-Richards et al., 2017).

Sin perjuicio de lo anterior, es necesario mencionar que un proyecto puede utilizar multiples
derechos de aguas, como es el caso del desistido proyecto Maqueo, que sélo en base a los
registros del CBR de Rio Bueno buscaban utilizar cuatro derechos en las cercanias al Lago
Maihue, aprovechando distintos desniveles. El proyecto, en su Estudio de Impacto Ambiental
(EIA), sefnalaba que la central hidroeléctrica buscaba combinar cerca de siete DAANC de
distintos puntos de captacion y un Unico punto de restitucion (Gestion Ambiental
Consultores, 2009). Asi, si se analizan los derechos por separado constituirian proyectos de
bajas dimensiones, pero, al considerar que un proyecto puede utilizar multiples derechos de
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agua, las dimensiones del proyecto podrian ser mucho mayores, dando paso a la combinacion
de DAANC para un mismo proyecto.

4.2.3 Dispersion de precios de DAANC: un fenémeno recurrente

La gran dispersion de precios es un caso interesante de analizar. Esto ya ha sido abordado en
multiples estudios (Donoso et al., 2001; Donoso et al., 2010; Rodriguez, 2014; Hearne y
Donoso, 2014) y se ha llegado a la conclusion de que es determinado principalmente por la
informacion disponible y el nivel de expertiz de los negociantes. También, el hecho de que
en un proyecto de inversion se valoran todos los items a momento de calcular la inversion
necesaria, siendo uno de ellos el derecho de aguas (insumo para la produccién, desde este
punto de vista) puede determinar los precios (Tello, 2011).

A pesar de esta dispersion, es importante recalcar la gran cantidad de dinero que esta
involucrado en el mercado estudiado (30 mil millones de pesos, con una mediana de precios
de $48,000 por litro por segundo y con caudales promedio sobre los 8,000 L/s), dando cuenta
de las altas inversiones en que deben incurrir estos proyectos, usuarios de DAANC, para que
puedan materializarse.

La actividad hidroeléctrica es la que mas ha pagado por derechos, siendo un caso
emblematico en cuanto a dinero pagado por derechos la compafiia ATIAIA Energia Chile,
que compré un derecho por 25 millones de délares, siendo casi la mitad del dinero total
transado en el mercado de aguas correspondiente al CBR de Rio Bueno.

Algunos precios sugieren que el valor monetario (precio) registrado en el CBR por el que se
pago por un derecho (principalmente referente a un determinado caudal de agua) no refleja
el precio de mercado (equilibrio oferta y demanda). En cambio, se presentan precios
extremos, muy altos 0 muy bajos, con gran dispersion, tanto en relacion a lo pagado por
derecho y como a lo pagado por el litro por segundo.

Los precios registrados sugieren un mecanismo de formacion de precios bilateral donde
abunda la informacion privada y el poder de negociacién en ausencia de una fijacion de
precios: existen transacciones de derechos que involucran altas cifras de dinero y otros que
no, a pesar de poseer caracteristicas similares. Algunos autores (Donoso, 2003; Jordan, 2007;
Hearne y Donoso, 2014) evidencian esta situacion en el mercado de derechos de agua, donde
una negociacion uno a uno se da en la mayoria de los intercambios. Asimismo, y en relacion
a la dispersion en los precios, relevan dos razones macro que explicarian el fenomeno: 1)
falta de informacion publica confiable relativa a precios y transacciones, y 2) diferencias en
la cantidad de informacion, experiencia de mercado y en la capacidad de negociacion de cada
agente (comprador y vendedor).

La aproximacion realizada en este estudio se basé en la comparabilidad de los precios en
funcion del caudal de los derechos involucrados en las transferencias de mercado. Es un
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método que se ha utilizado en otros estudios similares, pero enfocados a DAA consuntivos
(Donoso et al., 2000; Rodriguez, 2014). ElI mercado de DAA consuntivos se basa en la
transferencia de un bien cuyo fin es consumir el agua totalmente, a diferencia de los DAANC,
que deben obligatoriamente restituir el caudal utilizado. Asi, la aproximacién de los precios
de los DAANC a partir de caudal, con fines de poder comparar entre transferencias de
mercado, puede no ser un método efectivo para DAANC, pues lo que le da valor a un
DAANC no sélo es el caudal, sino que también podria agregarse aspectos como el Desnivel
y la Distancia entre el punto de captacidn y restitucion o la ubicacion geogréfica del derecho.

El proceso de valorizar un DAA en cuanto a su caudal se torna también complejo (caudal de
ejercicio permanente, eventual, desnivel, ubicacion). Soélo los derechos de ejercicio
permanente y continuo fueron evaluados, donde se evidencié que la mayoria de DAANC de
ejercicio permanente y continuo estaban relacionados en el mismo registro a derechos de
ejercicio eventual en el mismo punto de captacion o, en algunos casos, a derechos de ejercicio
permanente y discontinuo, lo que puede influir en los precios descritos.

Por otro lado, el precio declarado del derecho puede responder solo a los atributos mismos
del derecho (desnivel, caudal, ejercicio) o también a items asociados al desarrollo de un
proyecto mismo (estudios técnicos, ingenieria conceptual, estudios de impacto ambiental,
estudios financieros, entre otros): si una empresa desea comprar un derecho, puede pagar por
el derecho mismo y por los estudios de factibilidad asociados, por ejemplo, para desarrollar
una central hidroeléctrica. En internet es posible encontrar una serie de paginas web
dedicadas a la compra y venta de DAA?, en donde los precios de DAANC incluyen, ademas
de un caudal y ubicacién determinada, predios, estudios de pre-factibilidad, presupuestos
para desarrollar proyectos, u otros items. Este hecho puede influir también en los precios
declarados en los registros de transacciones de DAANC en el CBR de Rio Bueno. Un analisis
mas en profundidad, por tanto, seria requerido en donde se analicen, por ejemplo, los archivos
notariales (escrituras) donde se estipulan de forma més precisa el detalle del pago efectuado
por el DAANC.

4.3 Nexo Aguay Energia: Hidroelectricidad.

El aumento en la actividad de mercado, la predominancia de la actividad hidroeléctrica tanto
como propietaria de derechos como parte de las transferencias de mercado, y los cambios en
los precios pagados por unidad de caudal durante la irrupcion de la hidroelectricidad en el
mercado dan paso a una posible una conexion entre el mercado de aguas Yy el desarrollo
hidroeléctrico.

19 Algunos de los sitios mencioandos son: <http://www.compragua.cl/>; <http://portalhidrico.cl/>;
<http://www.corredoresdeaguas.cl/compraventa-de-derechos-de-agua>.



http://www.compragua.cl/
http://portalhidrico.cl/
http://www.corredoresdeaguas.cl/compraventa-de-derechos-de-agua

49

Bauer (2009) describe, en este sentido, el nexo Agua-Energia (Electricidad), para el caso de
derechos con vocacion hidroeléctrica, donde establece que el desarrollo escenario energético
nacional, dominado por la hidroelectricidad, fue propiciado por la presencia de derechos
favorables para el desarrollo hidroeléctrico. EI aumento de la actividad de mercado, desde
los afios 2004-2005, y las variaciones en los precios promedios pagados por unidad de caudal,
hace suponer que existe relacion del mercado de DAANC Yy el escenario energético, sobre
todo considerando que las comunas de Lago Ranco y Rio Bueno tienen un importante
potencial hidroeléctrico, mayor a 320 MW en conjunto?.

Bauer (2009) y Prieto (2007) relatan como la matriz energética chilena ha ido mutando hacia
las energias renovables en la ultima década, escenario motivado por cambios en las politicas
energéticas y periodos de crisis energéticas del pais (sequias, corte suministro gas desde
Argentina hacia Chile, apagones, entre otras), lo que ha tenido una respuesta privada en el
desarrollo de proyectos de hidroelectricidad y, como es posible enlazar, en el mercado de
derechos de aprovechamiento no consuntivo de aguas, por medio del desarrollo de mini
centrales hidroeléctricas.

El desarrollo de esta tecnologia de generacién catalogada por la normativa eléctrica nacional
como Energia Renovable No Convencional (ERNC), ha sido favorecida por multiples
incentivos econdmicos para su desarrollo y precios favorables de la electricidad en el Gltimo
tiempo (Celis, 2011; Sauma, 2012). El desarrollo de multiples proyectos ERNC (mini
centrales hidroeléctricas), usuarios de DAANC, puede haber influido en el comportamiento
del mercado descrito, sobre todo en relacion a la actividad de mercado y de los precios de
DAANC.

A partir de los datos del SEA y la CNE, desde el 2005 comienzan a presentarse proyectos
mini hidroeléctricos en la zona de estudio, periodo que coincide con un aumento en la
actividad de mercado de DAANC. Con respecto a los precios de los derechos, es relevante
delimitar que la rentabilidad de la hidroelectricidad dependeria directamente de los precios
de la electricidad, los que no han tenido un comportamiento predecible, presentandose
periodos de altos precios de la electricidad en torno a 2013 (Tello, 2011; Sauma, 2012;
Olivares et al., 2016), coincidiendo con los precios erraticos de los DAANC.

La hidroelectricidad se caracteriza también por no solo buscar un determinado volumen de
agua para desarrollar una central, sino que también una localizacion 6ptima, lo que se
ejemplifica por los remates de DAANC. A pesar de que en la zona de estudio solo se
presentaron dos Adjudicaciones en remate, éstas presentaron grandes sumas de dinero (sobre
los dos mil millones de pesos en conjunto) en afios donde todavia permanecia activa la
constitucion de derechos (2010 y 2013). Esto hace suponer que los remates, aungque poco
frecuentes, estarian relacionados a la actividad hidroeléctrica como evidencia de la busqueda

20 potencial actualizado al 2014 obtenidos a nivel comunal a partir del Explorador de DAANC. Disponible en
<http://walker.dgf.uchile.cl/Explorador/DAANC/>. Calculo de Potencial en base a Santana et al. (2014).
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de un lugar idoneo, puesto que de otra forma no tendria sentido adquirir derechos en remate
a tan elevado costo cuando fuese posible solicitar un DAANC en otro lugar.

Segun Tello (2011), al momento de desarrollar un proyecto hidroeléctrico, existen dos
caminos: 1) un privado busca el lugar indicado para desarrollar un proyecto en base a una
idea y luego evalla si hay que solicitar o comprar derechos, o 2) el mismo desarrollador y en
base a los derechos bajo su propiedad, desarrolla un proyecto de inversion que luego puede
vender o materializarlo en una central.

Asi, entender la l6gica privada de desarrollo de proyectos hidroeléctricos ayuda por tanto a
comprender de forma mas cabal el comportamiento del mercado de DAANC, siendo el Nexo
Agua-Energia un marco de analisis necesario de considerar en este tipo de estudios.

4.4 Mercado de derechos consuntivos y no consuntivos

El mercado de DAANC posee caracteristicas particulares y que lo diferencian del mercado
de DAA consuntivos. La principal, se relaciona al hecho de que se transan bienes distintos
por su naturaleza de aprovechamiento de agua. Ademas, las actividades y usuarios
relacionados a una u otro mercado también pueden diferenciarse.

Por tanto, una comparacion entre uno y otro mercado puede ser Util para entender cuéles son
las caracteristicas de cada uno, sobre todo pues las conclusiones en los estudios del mercado
de derechos consuntivos no tienen por qué ser aplicables a las conclusiones emanadas de
estudios del mercado de DAANC. Para matizar estas diferencias, se describen cinco puntos
de comparacion entre ambos mercados (Cuadro 4.1):

1) El mercado de DAANC demostrd que puede ser activo sin necesidad de que exista
escasez de derechos (o baja disponibilidad de agua). La literatura relativa a derechos
de agua consuntivos (Bauer, 2004; Donoso, 2006; Fuster, 2013; Hearne y Donoso,
2014), afirma que el mercado de DAA se muestra activo en funcion del nivel de
escasez de agua, donde a mayores niveles de escasez se presentan condiciones
favorables para la obtencién de derechos via mercado (no hay agua para solicitar
nuevos DAA). En contraparte, este tipo de mercado ha demostrado que, existiendo
disponibilidad de agua (y, por consiguiente, de DAANC) el mercado se mostro activo,
donde privados compran y venden DAANC con caracteristicas determinadas para el
desarrollo de proyectos hidroeléctricos y de pisciculturas.

2) Los DAANC transados en el mercado agruparon altos volimenes de agua vy a altos
precios. Gran parte de las transacciones involucraban derechos se encuentran por
sobre los 100 L/s (promediando los 8,000 L/s), a diferencia de los caudales transados
en el mercado de DAA consuntivos, donde existen derechos transados incluso
menores a 1 litro por segundo (Bujes, 2015; Aedo, 2015).
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La mayoria de los estudios de mercados de DAA consuntivos reflejan que existe una
gran cantidad de derechos que se transan en el mercado (mas alla si representan un
alto porcentaje con respecto al total de DAANC). En el caso estudiado, se presentaron
mas de 100 transferencias, en comparacion las 1.000 o mas que llevan a cabo en
mercados de DAA consuntivos (Donoso et al., 2000; Ayala, Cabrera y Asociados
Limitada, 2003; Rodriguez, 2014). Ademas, esto significa que la cantidad de actores
involucrados en el uso del agua es mucho mayor en uno que en otro mercado. En el
mercado estudiado se presentaron 95 propietarios de derechos Unicos, lo que es bajo
en relacidén a estudios a los mercados de DAA consuntivos, donde se superan los 400
propietarios de DAA diferenciados (Luis Arrau del Canto Consultores, 2008; Arrau
Ingenieria EIRL, 2015). Asi mismo, en los mercados de derechos consuntivos se
presentan generalmente mas de seis actividades propietarias de derechos, con sub-
actividades (por ejemplo, la Agricultura se suele dividir en Grandes Agricultores,
Agricultores Medianos, Pequefios Agricultores) (Fuster, 2013; Prieto, 2016),
mientras que en el mercado de DAANC fue posible reconocer solo dos.

Se presume una gestion privada del agua, a nivel de usuarios de DAANC, dada la
Ausencia de Organizaciones de Usuarios de Agua (OUA) registradas en la DGA, no
pudiendo establecer que en este tipo de mercado se presenten OUA que facilitaran o
ayudaran en el funcionamiento del mercado, en comparacion a la zona norte donde
las OUA juegan un rol importante en la re-asignacién de las aguas (Cristi et al., 2001).
Excepcion a este punto podrian presentarse en zonas con un desarrollo agricola y de
riego importante, como lo son las regiones Metropolitana, O’Higgins, Maule y
Biobio, donde si existen OUA y se producen conflictos entre los usos consuntivos y
no consuntivos (Bauer, 2004).

Gran parte de los derechos estan registrado en el CPA, tanto de transferencias como
de constitucion, para el caso de derechos no consuntivos. No asi en el caso de los
derechos consuntivos, donde existe una gran brecha principalmente dada por la falta
de informacion que posee la autoridad administrativa y la falta de regularizaciones de
derechos (Banco Mundial, 2013). Ademas, se presentan bastantes imprecisiones en
las unidades de medida y los puntos de captacion en derechos consuntivos (Donoso,
2006), a diferencia de los DAANC, que son mucho mas precisos, dado la necesidad
de informacion técnica econdmica de alta calidad (Tello, 2011). Por tanto, se presenta
informacion mas precisa y acertada en el mercado de DAANC.
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Cuadro 4.1. Resumen de los principales puntos de comparacion entre el mercado de DAA
Consuntivos y de DAANC a partir de los resultados emanados en este estudio.

Mercado DAA Consuntivos

Mercado DAA No consuntivo

Motivado por escenarios de escasez
1 (baja disponibilidad de agua) y
presencia de usos de alto valor.

Motivado por presencia de usos de alto
valor, pero también por la basqueda de
DAANC con caracteristicas propicias para
el desarrollo de proyectos asociados a
DAANC.

9 Caudales transados de menor Altos volimenes de agua transados y a altos
magnitud a altos precios. precios.
_Gran cantidad  de derechos Baja cantidad de derechos y, por tanto, bajo
3 involucrados y, por tanto, gran

cantidad de usuarios y/o propietarios.

ndmero de actores.

Presencia de Organizaciones de
Usuarios de Agua, dada Ila

4 historicidad ligada a usos consuntivos
(agricola) y la gran necesidad de
organizarse.

Ausencia de Organizaciones de Usuarios en
caso de no existir desarrollo agricola
importante (como ocurre en las regiones
Metropolitana, O’Higgins, Maule y Biobio;
Araucania al sur menor e incluso nula
presencia de OUA).

Informacion poco precisa (en cuanto
a caudales, puntos de captacion),
ligado a que son usos
consuetudinarios principalmente.

Informacion mucho mas precisa, oportuna y
acertada, dado que va ligada a estudios
técnicos-economicos en que la informacion
es clave.
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5 CONCLUSIONES

El estudio de los registros de DAANC tanto del CBR de Rio Bueno como de la DGA, revela
un alto nivel de confiabilidad de los datos, en relacion a informacion de caudales, titulares y
ubicacion, siendo una caracteristica esencial que presentarian los mercados de DAANC. Aun
asi, es necesario superar la brecha entre ambos registros y fortalecer la presentacion de los
registros en la base de datos (CPA), en miras de poder replicar este estudio en otros lugares
solo accediendo al CPA via internet.

A pesar de que el mercado de DAANC surge en 1981 a partir de la promulgacion del Codigo
de Aguas vigente, la actividad de mercado se ha vuelto intensiva a contar de los 2000, en
cuanto a nimero de transferencias y a caudal transferido, lo que sumado a un mayor nimero
de cambios en la titularidad de los derechos (No Mercado) y cambios en las caracteristicas
de los mismos (Traslados), puede reflejar un mayor interés por utilizar efectivamente los
derechos que se habian estado constituyendo. Este hecho podria orientar futuras
investigaciones, pensando en enfocar el estudio del mercado a periodos recientes (posteriores
a dicho afio).

La constitucion de derechos, aunque se inicia en los afios 80°, se concentra en los ultimos 16
afios. Un mayor interés por desarrollar proyectos asociados a DAANC desde los 2000 trajo
consigo mayores constituciones de DAANC por parte de la autoridad administrativa, lo que
fue motivando luego la actividad de mercado para re-asignar estos derechos cada vez mas
cotizados. Aun cuando hasta 2016 se constituyeron DAANC, no siendo requisito acceder a
ellos via mercado, el mercado es activo, lo que puede ser explicado por la bdsqueda de
DAANC con determinadas caracteristicas para el desarrollo de proyectos.

La hidroelectricidad es la principal actividad propietaria de derechos en la zona de estudio,
seguido de las pisciculturas, lo que motiva que las transacciones intrasectoriales dominaran
el mercado. Ademas, tanto la hidroelectricidad como las pisciculturas vieron aumentados sus
derechos inscritos, en relacion a la asignacion.

El hecho de que a un porcentaje importante de DAANC no es asignado a un uso determinado
(clasificados como Empresas y Particulares), puede influir en los resultados, lo que seria
importante abordar en un futuro. No obstante, es posible que estos DAANC sin un uso
determinado puedan ser asignados al uso hidroeléctrico o de pisciculturas ya que, en
comparacién a mercado de DAA consuntivos, el nimero de actividades que utilizan
DAANC, a priori, es bastante reducido.

Los precios de las transacciones de mercado se caracterizaron por su gran dispersion,
pudiendo ser explicadas en parte por negociaciones bilaterales con informacién privada y la
inclusién de otros items dentro de la transaccion por un derecho (estudios de factibilidad,
permisos, etc.). No se presenta una tendencia significativa al aumento o disminucion de
precios por unidad de caudal, teniendo mas bien un comportamiento erratico, pudiendo estar
relacionado a cambios en la rentabilidad de la actividad hidroeléctrica.
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A nivel transversal, la actividad hidroeléctrica y sus particularidades determinaron en gran
parte de las caracteristicas del mercado. EI nexo Agua y Energia, en este sentido, da luces
del contexto en que opera el mercado, dado que el gran potencial hidroeléctrico y el desarrollo
de centrales hidroeléctricas en la zona de estudio pueden explicar el periodo de activacion
del mercado y los precios pagados por caudal, lo que debiera ser mas documentado. A priori,
la valorizacion de los DAANC dependeria no solo del caudal, sino de otras caracteristicas
esenciales para el desarrollo de proyectos como desnivel, distancia, localizacion éptima, e
incluso de caracteristicas anexas, como estudios para el desarrollo de centrales en base a un
DAANC determinado. Por tanto, la realizacion de modelos predictores de precios que
combinen las distintas caracteristicas de los DAANC puede ser una via de investigacion para
este tipo de mercado.

El estudio del mercado de DAANC en las comunas de Lago Ranco y Rio Bueno permite
caracterizar un mercado no estudiado en Chile y que es activo, comprobando la hipétesis
propuesta para esta memoria de titulo y abriendo lineas para futuras investigaciones. Replicar
este tipo de estudio en otras zonas del pais, en el contexto de la economia del desarrollo de
proyectos de inversion asociados a la hidroelectricidad y pisciculturas, junto con formas mas
complejas que permitan explicar su comportamiento pueden ser pasos futuros para la
investigacion de este tipo de mercados.
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7 GLOSARIO

Adjudicacion en remate: De acuerdo al Art. 142 y siguientes del Codigo de Aguas??, es un
modo de adquirir un DAA en una subasta publica coordinada por la DGA (quién establece
las bases de remate) entre distintos postores (personas naturales o juridicas), que se origina
en los casos donde dos 0 mas privados solicitan DAA las mismas aguas dentro de un plazo
de seis meses y no existen disponibilidad de agua tal para satisfacer todos los requerimientos.
Habiendo comprobado la disponibilidad de agua, y abriendo el remate a quién quisiese (haya
0 no solicitado derechos previos al remate) y fijando cuotas. EI mejor postor o quién haya
cumplido con las condiciones establecidas en las bases de remate se adjudica el DAA.

Aporte: Generalmente consisten en aquellos bienes (muebles o inmuebles) o Derechos que
socios aportan para que formen parte del patrimonio inicial de una sociedad o persona
juridica o comunidad (Rodriguez, 2014; Aedo, 2015; Bujes, 2015).

Compraventa: Contrato consistente en que una de las partes que suscribe (vendedor) debe
dar una cosa a cambio de dinero, generalmente, pagado por la otra (comprador). Ademas, el
dinero que el comprador da por la cosa vendida se denomina precio (articulo 1793 del Cddigo
Civil).??

Constitucion: Segun los articulos 5y 6 del Codigo de Aguas?, el derecho a aprovechar las
aguas (delimitadas como un bien nacional de uso publico) recae en privados, siendo la
posesion de los derechos originada a partir de un acto administrativo de la autoridad
(Direccion General de Aguas). EI DAA bajo posesion privada consiste en el uso, goce y
disposicion del agua inscrita.

Dacidén en pago: Acuerdo entre el acreedor y el deudor en que se permite el cumplimiento
de una obligacién con un objeto distinto al que se debia.

Dominio de Asignacion de Activos: Derecho real sobre un bien corporal fruto de una
transferencia que se produzca con ocasion de la constitucion, ampliacién o modificacion de
sociedades®.

21 Decreto con Fuerza de Ley N° 1122. Cédigo de Aguas. Santiago: Ministerio de Justicia, 1981. 70p. [Publicada
en Diario Oficial el: 29 de octubre de 1981].

22 Decreto con Fuerza de Ley N° 1. Cédigo Civil. Santiago, Chile: Ministerio de Justicia, 2000. 427p. [Publicada
en Diario Oficial el: 30 de mayo de 2000].

23 Decreto con Fuerza de Ley N° 1122. Cédigo de Aguas. Santiago: Ministerio de Justicia, 1981. 70p. [Publicada
en Diario Oficial el: 29 de octubre de 1981].

24 Decreto de Ley N° 825. Ley sobre Impuesto a las Ventas y Servicios. Santiago: Ministerio de Hacienda,
1974. 77p. [Publicada en Diario Oficial el: 31 de diciembre de 1974].
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Ejercicio del derecho: Los DAA tiene caracteristicas esenciales que delimitan su ejercicio
y que no deben afectar el aprovechamiento de aguas de terceros. Pueden ser consuntivos o
no consuntivos, en los casos donde se consume o no totalmente las aguas para cualquier
propdsito. También pueden ser eventuales o permanentes, diferenciados en si se puede
utilizar el agua cuando existen excedentes o de forma permanente (si existe disponibilidad).
Por ultimo, pueden ser de ejercicio continuo (si se puede utilizar el agua de forma
ininterrumpida durante las 24 horas del dia), de ejercicio discontinuo (solo durante
determinados periodos de tiempo) o de ejercicio alternado (por sistemas de turnos entre dos
0 més personas)?.

Herencia: Asignaciones a titulo universal en que un heredero (asignatario de una herencia)
se le asignan bienes de otra persona por causa de muerte de la segunda (articulo 953 del
Codigo Civil (articulo 954 del Codigo Civil)?.

Permuta: La permutacidn es un contrato en que las partes acuerdan dar una especie o cuerpo
por otro, siendo cada permutante vendedor de la cosa que da, bajo un precio justo acordado
segun la fecha del contrato (articulo 1794 del Cédigo Civil).?’

Regularizacion: Los DAA que estuvieren siendo utilizados a la fecha de entrar en vigencia
el Codigo de Aguas de 1981, podran regularizarse por su titular en tanto que hayan cumplido
cinco afios de uso ininterrumpido, contados desde la fecha en que hubieren comenzado a
hacerlo, en conformidad con los articulos 1°, 2° y 5° transitorios.

Traslado: Procedimiento administrativo por el cual se solicita a la Direccion General de
Aguas el traslado en el ejercicio de los DAA (puntos de captacion y/o restitucion) en cauces
naturales, normado por el Art. 163 y siguientes del Codigo de Aguas?®®.

% Articulo 13 y siguientes. Decreto con Fuerza de Ley N° 1122. Cédigo de Aguas. Santiago: Ministerio de
Justicia, 1981. 70p. [Publicada en Diario Oficial el: 29 de octubre de 1981].

%6 Decreto con Fuerza de Ley N° 1. Cadigo Civil. Santiago, Chile: Ministerio de Justicia, 2000. 427p. [Publicada
en Diario Oficial el: 30 de mayo de 2000].

27 1bid.

28 Decreto con Fuerza de Ley N° 1122. Cédigo de Aguas. Santiago: Ministerio de Justicia, 1981. 70p. [Publicada
en Diario Oficial el: 29 de octubre de 1981].
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8 APENDICES.
8.1 Propietarios principales de derechos en relacién a caudales

Cuadro 8.1. Listado de titulares de DAANC con mayor caudal inscrito (mayor a 2.000 L/s)
caracterizados por el afio del registro de propiedad, caudales y uso de los derechos.

Caudal
Ao Titular Medio Uso/Propietario
Anual (L/s)

2011 Atiaia Energia Chile SpA 190.868,3 Hidroelectricidad
1992 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 150.000,0 Hidroelectricidad
1992 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 150.000,0 Hidroelectricidad
2008 Empresa Eléctrica Rucatayo S.A. 150.000,0 Hidroelectricidad
2008 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 85.866,7  Hidroelectricidad
2012 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 84.333,3  Hidroelectricidad
1999 Empresa Eléctrica Puyehue S.A. 84.000,0 Hidroelectricidad
1999 Empresa Eléctrica Puyehue S.A. 48.000,0  Hidroelectricidad
2013 Ganaderay Forestal Huishue Rupumeica Limitada  24.716,7  Hidroelectricidad
2002 Empresa Eléctrica Puyehue S.A. 18.000,0  Hidroelectricidad
2008 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 12.400,0  Hidroelectricidad
2008 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 11.979,2  Hidroelectricidad
2006 Ganaderay Forestal Huishue Rupumeica Limitada  10.975,0  Hidroelectricidad
2012 Inversiones Metahue S.A. 10.000,0 Empresa
2012 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 9.687,5  Hidroelectricidad
2013 Ganadera y Forestal Huishue Rupumeica Limitada 9.675,0  Hidroelectricidad
2013 Inversiones Carihuapi Limitada 8.200,0 Empresa
2013 Inversiones Carihuapi Limitada 7.866,7 Empresa
2007 Agricola y Ganadera Pincoy Limitada 7.195,8 Piscicultura
2013 Inversiones Carihuapi Limitada 6.537,5 Empresa
2011 Inversiones Futaleufu Limitada 6.000,0 Piscicultura
2016 Energia Llaima SpA 5.187,5  Hidroelectricidad
2003 Rene Ledn Ceballos 5.000,0 Piscicultura
2010 Inversiones Comunes Limitada 4.670,8 Empresa
2013 Ganaderay Forestal Huishue Rupumeica Limitada 4.396,2  Hidroelectricidad
2008 Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. 4.243,3  Hidroelectricidad
2013 Eléctrica Cuarto Centenario S.A. 4.070,2  Hidroelectricidad
2015 Generadora Eléctrica MSG Limitada 3.708,5 Hidroelectricidad
2009 Robinson Bricefio Martel 3.500,0 Particular
2010 Eléctrica Cuarto Centenario S.A. 3.426,4 Hidroelectricidad
2013 Eléctrica Cuarto Centenario S.A. 3.117,1  Hidroelectricidad

2007 Empresa Eléctrica Lican S.A. 3.086,7 Hidroelectricidad




65

Caudal
Afo Titular Medio Uso/Propietario
Anual (L/s)

2015 Piscicultura AQUASAN S.A. 3.000,0 Piscicultura
2008 Steve Oscar Gustavo Kuster y Otros 3.000,0 Particular
2009 Piscicultura Rio Chirre Limitada 2.966,7 Piscicultura
2010 Eléctrica Cuarto Centenario S.A.. 2.862,7 Hidroelectricidad
2015 Ganaderay Forestal Huishue Rupumeica Limitada 2.642,5  Hidroelectricidad
2005 Inversiones Industriales e Inmobiliaria Limitada 2.500,0 Empresa
2009 Ingenieria y Construccion Madrid S.A. 2.460,8 Empresa
2016 Energia Llaima SpA 2.366,7 Hidroelectricidad
2009 Generadora Eléctrica Rhom Limitada 2.2450  Hidroelectricidad
2014 Cumbres S.A. 2.000,0 Hidroelectricidad
2014 Inversiones Gramado Limitada 2.000,0 Piscicultura
2011 Manuel Domingo Fernandez Goycolea 2.000,0 Piscicultura
2005 Marine Harvest Chile S.A. 2.000,0 Piscicultura
2008 Sociedad de Inversiones Mirador Limitada 2.000,0 Empresa
2008 Sonia Elena Vergara Giovannini 2.000,0 Piscicultura
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9 ANEXOS
9.1 Variaciones IPC historicas

Cuadro 9.1. Variaciones porcentuales anuales IPC periodo 1992-2016, en base al valor anual
calculado en abril de cada afio. Fuente: Servicio de Impuestos Internos, 20162°,

Periodo Inf(lce;(():)lon
abr-16 4.20
abr-15 4.10
abr-14 5.00
abr-13 1.00
abr-12 3.52
abr-11 3.21
abr-10 0.92
abr-09 3.14
abr-08 8.30
abr-07 2.49
abr-06 3.77
abr-05 2.95
abr-04 2.43
abr-03 1.07
abr-02 2.82
abr-01 2.64
abr-00 4,53
abr-99 2.31
abr-98 4.67
abr-97 6.05
abr-96 6.63
abr-95 8.20
abr-94 8.95
abr-93 12.24
abr-92 12.69

Promedio 4.71

2% Consultado en pdagina institucional del Servicio de Impuestos Internos (SIl), disponible en:
http://www.sii.cl/pagina/valores/utm/utm2017.htm.
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