COMISION INVESTIGADORA DESTINADA A ANALIZAR, ESTUDIAR E
INVESTIGAR LAS CONSECUENCIAS DE LA PREOCUPANTE GESTION
ECONOMICA DE LA EMPRESA NACIONAL DE PETROLEOS, ENAP, Y,
EVENTUALMENTE, LAS PRESUNTAS IRREGULARIDADES QUE PODRIAN
VERIFICARSE

ACTA DE LA SESION N° 12, DE LA 3572 LEGISLATURA CELEBRADA EL
JUEVES 30 DE JULIO DE 2009, DE 11.02 A 12.02 HORAS.

SUMARIO:
.- Se recibe al Superintendente de Valores
y Seguros.

Se inicia la sesion a las 11.02 horas.
| PRESIDENCIA: Preside la sesion el Diputado sefior José Miguel Ortiz Novoa.

Actlia como Abogado Secretario de la Comision don
Roberto Fuentes Innocenti y como abogado Ayudante don Alvaro Halabi Diuana.

Il ACTAS: El acta de la sesiébn N° 11 se pone a disposicion de los sefiores
Diputados.

El acta de la sesién N° 10 se da por aprobada por no
haber sido objeto de observaciones.

I ASISTENCIA:

Asisten los siguientes sefiores diputados miembros de
la Comision:

Aedo don René;

Bertolino, don Mario;

Dittborn, don Julio;
Garcia-Hidobrro, don Alejandro;
Goic, dofa Carolina;

Jaramillo, don Enrique;

Ortiz, don José Miguel;
Schilling, don Marcelo, y

Ulloa, don Jorge.

ASISTEN ADEMAS:

Don Guillermo Larrain Rios, Superintendente de
Valores y Seguros.

Don Armando Massarente Silva, Fiscal.

Dofa Claudia Ortiz, analista division control financiero.
Dofia Daniel Garcia Jefe de Comunicaciones.

Dofa Soledad Morales llabaca, Periodista ENAP

Don Pedro UrzlUa Frei, Director de Comunicaciones
SIPETROL



IV CUENTA: Se dio cuenta de los siguientes documentos:

1.- Dos oficios de ENAP, por los que remite en caracter
de confidencial, lo siguiente:

.- Copia del Informe Gestibn Ambiental de esa entidad,
por el que describe detalladamente la gestion de esa empresa en esa area.

.- Antecedentes relativos a informes y dictamenes de la
Contraloria General de la Republica en relacién con ENAP, desde 2004 a 2009 y las
acciones adoptadas por la empresa en los casos que corresponde.

.- Copia del estudio denominado “NORTH AND
SOUTH AMERICAN FUELS REFINERY PERFOMANCE ANALYSIS FOR
OPERATING YEAR 2006", emitido por Solomon Associetad y se adjunta demas el
anexo “Data Tables”.

V ORDEN DEL DIA:

Expone el Superintendente de Valores y Seguros.

*kkkkkhkkkk

ACUERDOS

Oficiar a don Rodrigo Azo6car, Gerente General de
ENAP:

1.- Con el propdsito que indique los fundamentos en
que se basa la decisién de enviar, en caracter de reservado, el documento que
contiene el Informe sobre “Gestion Ambiental de ENAP” y, en su caso, sefalar la
posibilidad de liberar su confidencialidad, en forma total o parcial.

2.- Para que indique si la implementacion del
denominado “Fondo de Estabilizacion del Petrdleo”, causé algin detrimento o
perjuicio de tipo patrimonial en la empresa y, en su caso, sefialar el tiempo que se
transcurrié hasta su pleno restablecimiento.
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Las intervenciones de los sefiores Diputados y de los
invitados constan en la version taquigrafica elaborada por el cuerpo de taquigrafos
de la Camara de Diputados y que se anexa al final de la presente Acta, que se tiene
como parte integrante de la misma.

*kkkkkkkk

Por haberse cumplido el objeto de la sesién, se levanta
alas 12.02 horas.

JOSE MIGUEL ORTIZ NOVOA
Presidente de la Comisién

ROBERTO FUENTES INNOCENTI
Secretario de la Comisién



COM SI ON | NVESTI GADORA ENCARGADA DE ANALI ZAR

GESTI ON ECONOM CA DE ENAP.

Sesi 6n 122, cel ebrada en jueves 30 de julio de 2009,

de 11.02 a 12.00 horas.

VERSI ON TAQUI GRAFI CA

Preside el diputado sefior José M guel Otiz.

Asi sten la diputada sefiora Carolina Goic y |os
di put ados sefiores René Aedo, Mario Bertolino, Julio
Dittborn, Alejandro Garcia-Huidobro, Enrique Jaramll o,

Marcel o Schilling y Jorge Ul oa.

Concurren conp invitados el sefior Quillerno
Larrain Rios, Superintendente de Valores y Seguros, y la
sefiora Claudia Otiz, analista division de contro
financiero, y los sefiores Arnando Massarente Silva,

fiscal, y Daniel Garcia, jefe de Conuni caciones.

TEXTO DEL DEBATE

El sefior ORTIZ (Presidente).- En el nonbre de
Dios y de la Patria, se abre | a sesion.

El acta de la sesidon 102 se declara aprobada
por no haber sido objeto de observaci ones.

El acta de la sesion 112 queda a di sposicion de
| as sefioras di putadas y de | os sefiores di putados.

El sefior Secretario va a dar lectura a la
Cuent a.

-El sefior FUENTES (Secretario) da lectura a la
Cuent a.



El sefior ORTIZ (Presidente).- Los docunentos
reci bidos tienen caréacter de confidenciales, por |lo
tanto, si quieren |eerlos deben hacerlo en presencia del

seflor Secretari o.

A la presente sesion se encuentra invitado el
sefior Quillernmo Larrain Rios, superintendente de Val ores
y Seguros. En esta ocasién, |o aconpafian |a sefiora
Claudia Otiz, analista division control financiero, vy
| os sefiores Armando Massarente Silva, fiscal, y Daniel
Garcia, jefe de Conunicaci ones.

En nonbre de la Com sion, les doy Ila

bi enveni da.
Tiene | a pal abra el sefior Guillerno Larrain.

El sefior LARRAIN.- Sefior Presidente, quiero
conmenzar por sefialar que el decreto ley que crea ENAP es
de 1950, y fue nodificado en |os afios 80, por un
pronunciamiento de |la Contraloria General de Ila

Republ i ca.

En el estatuto ori ginal, | a anti gua
superintendencia de conpafiias de seguros, sociedades
anoni mas y bol sas de conerci o, el ant ecedent e
i nstitucional previo a la superintendencia de valores vy
seguros, tenia en el titulo IV una facultad de

supervi si 6n sobre ENAP. Estoy habl ando de 1950.

En 1983, por disposiciones de la Contraloria
General de |la Republica, en virtud de su | ey orgéanica, se
establ ece que |a superintendencia no va a ejercer el rol

de supervisi 6n sobre ENAP.

Asi fue el caso hasta 2002, afio en el que ENAP
emtio titulos de oferta publica y, por lo tanto, la
superintendencia, en el ejercicio habitual y natural de
supervision de las enpresas que enmiten titulos de oferta
publica, conmenzé a hacer una supervision. Pero no fue en
virtud de la ley organica de ENAP ni por un nandato
particular de la ley, conb |lo tenenbs en algunas |eyes



especificas, por ejenplo, en la ley de Ferrocarriles o de
Tel evisi 6n Nacional. Incluso, henos hecho ver algunos
errores en esas |eyes, porque se nos asignan funciones de
andlisis de gestion, que no es precisamente |o que
hacenos. Fundanental nente, estanpbs preocupados de |a
informaci 6n financiera y de la transparencia hacia |os
i nversioni stas de dichas conpafiias. Por lo tanto, ni en
el actual estatuto organico ni en la interpretaci én del
m snmo hay al guna facultad de fiscalizacidn particular de
| a superintendencia hacia ENAP, salvo |o que sefiala |a
ley N°18.045, de nercado de valores, la obligacion de
supervi sion de |a superintendencia respecto de cual quier
em sién de titulos de oferta publica, ya sea acciones -
qgue no es el caso de ENAP, porque es una enpresa ciento
por ciento estatal- o bonos, conb ocurre en particular

con di cha enpresa.

Por consiguiente, |a superintendencia no tiene
un rol de supervision sobre |a gestion de ninguna
conpafifa en Chile. Nuestro rol es indirecto sobre |a
gestiéon. ¢De qué forma? Exiginbs a |as conpaiias que
transparenten la informacidén sobre lo que les esta
ocurriendo, sobre la reaccion de la gerencia y del
directorio, de manera que sean |os inversionistas de |os
titulos emtidos por dicha conpafiia |os que evaluen la
gesti 6n y, eventual mente, si |les gusta, deben conprar, de

| o contrari o, vender.

Ent onces, nuestro rol no es precisanente sobre
gesti on, sino que informaci én financiera, y sobre ello es

a | o que nos podenos referir en esta materi a.

Actual mente, ENAP tiene inscrito bonos en el
nmercado |ocal. Ha habido dos inscripciones de bonos, una
en 2002 y otra en mayo de 2009, por 14.500 m Il ones de
Uni dades de Fonmento. Es una linea inscrita, pero aun no
se coloca en el nercado. La uUnica deuda vigente en el

mercado actual son |os bonos de 2002, en virtud de |os



cual es retomanos |a supervision de |la conpafiia que no |a

t eni anos desde, al nenos, 1983.

La conpafia tanbién tiene inscritas dos |ineas
de efectos de conercio, por 3 mllones de Unidades de
Fonent o cada una, que no han sido utilizadas.

Esa es actualnente |la situacio6n de ENAP, en

térm nos de em sor de titulos en el nercado chil eno.

Respecto de su situacidn financiera, podenops
informar a la Comisién que durante 2008, conpb ha sido
conoci do con la revelacién de |os estados financieros de
la conpafiia, l|a enpresa presentd pérdidas por 957
mllones de doélares, que siguen a una utilidad en 2007
por 49 mllones 600 ml ddblares; de las pérdidas
nmenci onadas, 937 mllones de dolares corresponden a un
problema a nivel del resultado operacional por pérdidas
generadas en el negocio de refinacion, con una fuerte
alza en el costo de explotacion en relacién al ingreso

del m sno.

Sefior Presidente, hay que entender que ENAP
conpra petréleo en los nercados internacionales; |uego
en un proceso que dura entre 45 y 75 dias, realiza l|a
venta en el nercado local; si los precios van al alza
hay utilidades porque la enpresa conpra barato y vende

caro, sino ocurre eso sucede |lo inverso.

Esa es la situaci 6n que ocurri 6 de acuerdo a lo
que infornmd la conpaiiia. No es un juicio, sél o
transparento la informaci 6n que |la enpresa refleja en sus

i nstrunentos fi nanci er os.

En 2008 hubo fuertes novimentos de precios en
el petréleo, lIlegando a un nmaxino de 145,3 dél ares por
barril el dia 3 de julio; luego, producto de la crisis,
cay0 a un nminino de 33,8 dbélares por barril, el 26 de
di ci enbre de 2008. En ese periodo, conpraba caro en |os
mercados internacionales respecto del precio que podia



obtener en el nercado nacional, que -repito- era entre 45

y 75 dias después de efectuada | a conpra.

La conpafifa informa que se realizaron contratos
de cobertura tipo zero cost collar, sobre el petrdleo WI
para cubrir las pérdidas, pero las variaciones de precio
fueron tales que lo que se logr6é conpensar fue so6lo un
nonto parcial estimado por |a conpafiia en 106 m |l ones de
dél ares, y producto del msnmo hecho, un increnmento en el
costo de transporte de productos vendi dos, que se cal cul a
en 60 m |l ones de dol ares.

Respecto de | a valorizaci 6n de |as existencias,
ENAP | as tiene acunul adas, y a nedida en que el val or del
petr ol eo di smnuye, el valor de dicha existencia se |Ileva
a valor de realizacion, lo que inplica pérdidas

adi ci onal es por 214 m |l ones de dol ares.

Hay una serie de otros antecedentes que podenps
discutir en la nmedida en que les interese, pero querenos
resaltar que |a conpafiia ha estado junto con | as enpresas
mas grandes del pais, mgrando en su forma de realizar |a

cont abi | i dad.

Desde los principios chilenos, generalnente
acept ados, hacia |os principios internacionales de
contabilidad que se denom nan |FRS, hace un par de afios
comenzanbs a mgrar conb pais a esta nueva forma de
contabilidad en |a banca, pero a nivel de |as sociedades
anoni mas conenzanbs este aflo, y ENAP, entre otras
conpafiias, ha decidido voluntarianmente incorporarse a
estas nuevas normas de contabilidad, que creo tienen una
virtud superior en la riqueza analitica, conceptual nente
son superiores a l|as normas chilenas antiguas vy
reconocida por todo el nundo, por |lo que a futuro
tendrenos nej ores estados financieros para ENAP.

Hay una prinmera entrega de estados financieros
en nmarzo de este afio, pero, ademds, un tema que nos

parece inportante para esta enpresa es la enorne riqueza



de informacion en térmnos de notas a |os estados
financi eros que vendréan con estos nuevos reportes de |IFRS
y que no estaban en la forma de | os chil enos.

Podenos hacer obser vaci ones adi ci onal es
referentes a dos temas que son del interés de esta
Conmisi 6n y del publico, y que tienen que ver con el Fondo
de Estabilizacién de Precios del Petrdél eo, generar a ENAP
un novimento inportante en algunas cuentas y en |as

oper aci ones rel aci onadas con el Transanti ago.

Entre otras cosas, la ley N 20.063, relativa
al Fondo de Estabilizacion de Precios del Petroleo,
seflala que los creéditos que se acunulan en el caso de
ENAP no se paguen en dinero, sino que |a conpafia |os
Ileve a wuna cuenta que se denom na inpuestos por
recuperar, que es un activo que se ocupa en caso de que
corresponda, de lo contrario, es un pasivo. Ahora si el
sal do de dicha cuenta fuese en contra de ENAP, ésta debe
pagar un inmpuesto al Fisco y, en caso de ser favorable
de acuerdo a lo indicado en la ley, el Fisco puede sal dar
di cha cuent a t ot al o] par ci al nent e nmedi ant e I a
capitalizaci én de utilidades acunuladas en |la forma que
di sponga el decreto suprenp expedi do por Hacienda y para

| os ef ect os que corresponda.

El saldo de inpuestos por recuperar, que son
| os activos que tiene ENAP respecto del Fisco, tuvieron
un conportam ento en 2008 que fue en aunento; conmenzd el
afio con 236 nillones de ddblares en junio, |lo que reporta
a la conmpaiia 510 nillones de dolares; 642 nillones de
dél ares en Septienbre, y en dicienbre una violenta caida
a solo 2 mllones de dolares, con |la caida de precios del
segundo senestre.

Estos fueron pagos que recibié |a conpafia de
parte de la Tesoreria GCeneral de la Republica, en
efectivo por 157 mllones de dbélares o a través de
depésitos en novienbre y dicienbre por 486 nillones de

dél ares; esto explica esta variacion tan fuerte en |a



cuenta de inpuestos por recuperar, relacionado con el
novi mento del Fondo de Estabilizacién de Precios del
Petrdl eo

Respecto de | as operaci ones rel aci onadas con el
Transanti ago requerinbs a |a conpafiia, cono habitual mente
a cualquier emsor de titulo, alguna informaci én que | os
involucre. La ultima aparece hoy en El Mercurio donde
pedi nos informacién a Colo-Colo por la venta de Lucas
Barri os, precisanente porque no |Ilegd el hecho esencial
correspondiente a |la venta de este activo —suena crudo al
referirse a una persona, pero asi es en el futbol-. Lo
m sno se hace respecto de ENAP en un oficio que se envia
el 6 de enero a raiz de antecedentes de infornmacion de
prensa rel aci onados con transacciones entre |a sociedad y
operadores del Transantiago a través de una operaci 6n con
| os distribuidores de conbustibles Terpel S. A y Copec
S. A

La conpafiia sefiala que no es efectivo que haya
ef ectuado un préstanp al sistema de transporte publico,
lo que dice es que ello ocurre en la operacion de |a
filial ENAP Refinerias, entendiendo que ENAP tiene
basi canmente tres fam lias de conpafiias, una de |as cual es
es ENAP Refinerias, que es supervisada y esta inscrita en
el registro de valores; la segunda es Sipetrol, que
tanbién esta inscrita en l|la Superintendencia, y la
tercera filial es Petroservicio Corp., que estéa inscrita
en Argentina.

ENAP Refinerias tiene una filial en Pera vy
Sipetrol tiene filiales en Argentina, Reino Unido,
Uruguay y Ecuador. Esta es informacién puablica y es
obligacion de Ila Superintendencia informar sobre Ila
estructura corporativa de |la enpresa a |la cual se obliga,
por el hecho de emitir titulos de oferta puablica.

Entonces -reitero-, |0 que se sefala es que
ENAP Refinerias otorgd condiciones especiales de pago a
| as distribuidoras Terpel y Copec en fornma separada. Esa
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forma especial de pago, que es |o que informa la
conpafiia, es un endoso en domnio, en favor de ENAP
Refinerias. Es decir, un endoso de pago de facturas
adeudadas por concepto de conpra de conbusti bl e.

Di chos pagar és, endosados por esas dos
di stribuidoras, a su vez les habian sido endosados en
dom nio por operadores del Transantiago, siendo estos
emtidos en su oportunidad por la sociedad del
Adm ni strador Financiero del Transanti ago.

¢Cual es son esas operaciones? Son operaciones
gue corresponden a 19 pagarés por un nonto total de 6 ml
mllones de pesos, que equivalen a un poco nas de 10
mllones de délares. El 30 de nayo de 2008 hubo nueve
pagar és endosados por Copec por un nonto de 3 ml
mllones de pesos, que sumados ascienden a 10 ml
mllones de pesos, equivalentes a aproximdanmente 20

m |1 ones de dolares en 28 pagar és.

Las operaci ones fueron realizadas el 30 de nmayo
y el 2 de junio y la cancelacién de esos pagarés se
efectué el 17 de junio. Es decir, fue una condiciodn
especi al de pago por un periodo que fluctudé entre 10 y 15

di as.

El pago total incluyo el pago por el capital
por wun total de 9.616 mllones de pesos, nas |os
i ntereses correspondi entes  por los dias de esas

condi ci ones especiales, es decir, 67 mllones de pesos.

A continuacion, el 11 de junio hay un segundo
endoso por parte de Terpel por 727 mllones de pesos, que
fue cancel ado el 20 de junio, habiendo un pago de capital
y de intereses por el nonto de 5.571.000 pesos.

Eso es |o que esta informado por |la enpresa en
respuesta al oficio por nosotros solicitado.

Qui ero  hacer presente que ese tipo de
otorgamento de condiciones especiales de pago a un
cliente, conb en el caso de las distribuidoras Copec y
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Terpel, entran dentro del rango normal de gestion de

conpafiias en el anbito privado.

Por |lo tanto, desde nuestra perspectiva, no
nmerece una objeci 6n particular. De hecho, dado que |o que
hace |a conpafiia es enitir bonos, razén por |la cual
nosotros supervisanbs a ENAP, |a perspectiva de céno
venos la informacién que se entrega al nercado dice
rel aci 6n con que si ésta de al gun nodo pudi era poner en
tela de juicio | a capaci dad de pago de esos bonos.

A nuestro j ui ci o, aca hay condi ci ones
especiales de pago por 20 mllones de dodlares, por un
periodo de 10 6 15 dias, y luego por un poco mas de un
mllon de délares, por un periodo de 9 dias, l|lo cual
desde | a perspectiva de |a Superintendencia de Valores y
Seguros, no genera riesgo alguno a |as condiciones de
pago de los bonos emtidos en 2002 y que estan en

vi genci a act ual nent e.

De esa forma, desde l|a perspectiva de I|la
Superintendencia de Valores y Seguros, habria sido
i nposi ble tener conocimento de ello, porque éstas son
condi ci ones con |as cual es operan |as conpafias chilenas
habi t ual mrente, |las que en ningun caso ponian en riesgo |a
capaci dad de pago de |os conproni sos que ENAP tenia con

el nercado.

El sefior ORTIZ (Presidente).- ¢Existe algo que

| a sefiora Claudia Otiz desee agregar?

La sefiora ORTlIZ (dofia Claudia).- Respecto del
Fondo de Estabilizacion de Precios del Petroleo, cabe
seflalar que la ley N 20.063 inplicéo el aunento en |os
i mpuestos a recuperar, en razon de ese crédito que era
dinero que nunca tuvo, salvo a partir de octubre,

novi enbre y di ci enbre.

Eso se debi6 al canbio introducido en la Iey,
qgue tanmbién o informd conb un hecho esencial,
docunentado en la ley N 20.278, y que inplicd que desde
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esa fecha todos |os créditos que se generaran se pagarian
en forma nensual. Por |o tanto, se observa que en
dicienbre hay 2 ml| mllones, pero en marzo de 2009 ni
si qui era aparecen en | os estados financieros, porque conp
el petrdéleo fue bajando de precio, se produjo el efecto
contrario, es decir, ha tenido que pagar inpuestos.

Por 1o tanto, este aunento de dinero existente
ahora ya no le esta afectando tanto conb en el afio
pasado, porque nunca fue efectivo, de nmanera que tanbién
inmplicoé un tipo de variaci on.

El sefior ORTIZ (Presidente).- Tiene |la palabra
el superintendente de Val ores y Seguros.

El sefior LARRAIN.- Henos revisado si desde |la
perspectiva de |os hechos esenciales que tiene que
comuni car cual qui er em sor de val ores -por ejenplo, Colo-
Col o cuando venda a Lucas Barrios- respecto de si ha
habi do al guna objecion de parte nuestra ex post, es
decir, si es que hubo al guna infornmaci 6n que debi 6 haber
sido informada conmb hecho esencial y no |lo fue. En ese
sentido, y revisando el afio 2008, no hay ninguna
situaci 6n que nosotros hoy pudi éranpos decir que aneritara

una conuni caci 6n de hecho esenci al .

El hecho esencial significa informaciones no
publicas, sino privadas y reservadas de |a enpresa, que
deben ser de conocimento de |los accionistas o de |os
tenedores de bonos, ya que eventual nente pueden poner en
riesgo ya sea el patrinmonio de |os inversionistas

mnoritarios o el interés de | os tenedores de bonos.

En ese sentido, no encontranbs situaciones

simlares en 2008, | o cual es destacable.

El sefior ORTIZ (Presidente).- Tiene |a palabra
el di putado sefor Jorge Ul oa.

El sefior ULLOA. - Tal comb |lo ha dicho el

superintendente sefior Quillerno Larrain, ellos no tienen
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una tuicién directa, sino por la via de |as obligaciones

gener al es que debe cunplir el 6rgano contral or.

S6lo una cosa nme Illama la atencidon de su
presentaci6n -y no lo dice él, sino |la propia enpresa- a
expresar que no se refiere a préstanos, sino a

condi ci ones especi al es de venta.

La verdad es que un préstanp nornel nente se
enti ende conop una condici 6n especial de venta, de nmanera
que quiero pr egunt ar al superintendente  si esa
expl i caci 6n parece o no razonable, no so6lo desde el punto

de vista legal, sino desde |a perspectiva técnica.

Di go esto porque todos sabenps | a situaci 6n gque
estd viviendo el Transantiago respecto de la falta de
recursos, de nodo que la entrega de 20 mllones de
dél ares sobre |a base de condiciones especiales de venta

a todas luces es un préstano.

En ese sentido, nme gustaria que el sefior
Larrain nos dé a conocer su opinidn técnica sobre el

parti cul ar.

El sefior ORTIZ (Presidente).- Tiene |a palabra

el di putado sefior Al ejandro Garci a- Hui dobr o.

El sefior GARCI A-HUI DOBRO. - Junto con agradecer
al Superintendente sefior Guillerno Larrain I a infornmacion
conpartida, quiero solicitar que nos deje la mnuta a |la
que se refirid, con el objeto de observar nas

det al | adanente | as cifras presentadas.

Por otra parte, pido que se oficie a ENAP para
que nos informe sobre estas condiciones especiales de
contrato y para que nos dé a conocer a qui én mas se le ha
ot orgado. Especificanente querenps informacion anplia
respecto de las condiciones especiales que se les esté
entregando a determ nadas enpresas, en este caso al
Transanti ago.
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El sefior ORTIZ (Presidente).- ¢Habria acuerdo
para acceder a la solicitud fornulada por el diputado
Al ej andro Garci a- Hui dobr o?

Acor dado.
Tiene | a pal abra el sefior Guillerno Larrain.

El sefior LARRAIN.- Sefior Presidente, juzgar si
| as acci ones de una enpresa, en cual quier orden de cosas,
son o no l|las apropiadas corresponde a una materia de
gesti 6n, aspecto sobre el cual no tenenbs opinién. Sin
enbargo, |lo que si nme permto seflalar es que se debe
analizar la situacion en la que incurrid la enpresa

respecto de las alternativas existentes.

En ese anbito, sobre los distribuidores en
cuestion, la alternativa de una enpresa cono ENAP es no
poder vender debido a determ nadas razones y nmantener en
stock la no venta. Sin enbargo, es nuy inportante
consi derar que se trata de una venta que no se efectud
qgue no se hard nunca mas, de manera que hay un costo

asoci ado a cada una de | as opciones.

No obstante, no soy la persona indicada para
justificar cual era el <costo y si |lo que acabo de
i nformar, que aparece conb una conpensaci 6n nonetaria por
el nonto sefal ado, equivale al costo incurrido por ENAP
en esa materia o corresponde a una tasa de interés. Creo

que corresponde que | o acl are ENAP.

El seflor ORTIZ (Presidente).- Los 67 mllones
de pesos.

El sefior LARRAIN.- Caro, méas cinco mllones de
pesos, |o que suma 73 mi |l ones de pesos.

El seflor ORTIZ (Presidente).- Tiene |la palabra
el sefor Armando Massarente.

El sefior MASSARENTE.- Sefior Presidente, la
situaci 6n que se plantea, en cuanto a Si €es 0 no un

crédito es una discusion que se podria extender durante
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todo el dia. Sin enbargo, la venta a crédito es contraria
a la venta al contado, de nodo que al vender al crédito,
de al guna nmanera, se otorga un financiamento por unos
dias. En consecuencia, desde el punto de vista legal, es

un crédito.

Ahora bien, en el informe de la Contraloria, a
raiz de una consulta presentada por dos senadores y por
dos di putados, se sefiala que la enpresa se salidé de su
politica de créditos. En consecuencia, en su dictanen
consi der6 que existia un concepto de crédito. El problena
es | o que acaba de plantear el superintendente de Val ores
y Seguros, en el sentido de que desde el punto de vista
legal es un asunto que a l|la Superintendencia no le
corresponde calificar si era mejor para ENAP guedarse con
el petréleo que luego no podria vender, debido a |a
di sm nuci 6n del consunpb, y esperar dque Ilegaran |o0s
buques tanque y dejarlos a la deriva en |la bahia, versus

| o que se hi zo.

Ademés, el infornme de |la Contraloria sefial a que
hubo una peticidén del mnistro de Mneria al respecto,
pero son situaciones que a l|la Superintendencia no |le
conpete analizar desde el punto de vista técnico. Lo que
observanos, desde una perspectiva juridica, que es |o que
nos corresponde, es si la Enpresa actud dentro de sus
facultades, 1o cual, conp sefiala |la Contraloria, puede o
no estar dentro de una politica que no es |a habitual
pero que se puede canbiar, |lo que estd dentro de |as
facul t ades | egal es.

Por o tanto, en m opiniodn, |la enpresa actud
dentro del marco legal, pero otra cosa es si |o que se

hi zo en materia de gestion fue o no conveniente.

El seflor ORTIZ (Presidente).- Tiene |la palabra
el di putado sefior Al ej andro Garci a- Hui dobro.
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El sefior GARCI A- HUIl DOBRO. - Sefior Presidente, ne
gustaria saber cual es el nmonto de | os bonos enitidos por
ENAP.

El seflor ORTIZ (Presidente).- Tiene |la palabra
el sefior Guillerno Larrain.

El sefior LARRAIN.- Sefior Presidente, ENAP tiene
em ti dos bonos en el nercado local. Esa es la razon por

| a cual supervi sanos.

La inscripcién 303, de 4 de octubre de 2002
asciende a un total de 521 nillones de dolares, que
corresponde a | a deuda vi gente.

Por otra parte, hay bonos emtidos en el
extranjero, por ejenplo, en Estados Unidos. De hecho, en
novi enbre de 2002 se emtid un bono por 292 millones de
dél ares de deuda vigente. En 2004, hay un bono por 152
m |l ones de délares y un bono que acaba de ser emtido en
2009 por 300 mllones de dolares, que es para refinanciar
pasivos. Las enpresas nornalnmente emten bonos para
refinanci ar pasivos. Al observar |os estados financieros
de ENAP se puede apreciar que hubo un increnmento en
pasi vos bancarios. En |a actualidad hay un bum de em si én
de bonos, pues todas las enpresas recurren a ese

nmecani sno para prepagar deudas.

El sefior ORTIZ (Presidente).- La idea es

aprovechar | as bajas tasas de intereés.

El sefior LARRAIN.- Las del nercado de capital es
mas que las del sector bancario, puesto que en ese
mer cado se produj o una baja inportante.

Las enpresas em ten deuda barata para prepagar
cr édi t os bancari os nmas caros.

El sefior ULLOA - ¢La deuda es de alrededor de
1.250 m || ones de dél ares?

El sefior LARRAIN. - Asi es.
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Ademés, hay bonos inscritos, |os cuales hasta
el monmento no se han emtido en el nercado |ocal, por
14.500 mllones de UF y efectos de conercio por 6 ml
m || ones de UF.

Quiero enfatizar gue | as sefial adas son
gestiones que |levan a cabo |as conpafias. Michas tienen
inscritas em siones de bonos, pero recurrir al mercado de
capital es para aprovechar una oportuni dad de tasas bajas
no es tan féacil, puesto que deben pasar por la fiscalia,
proceso que puede tardar 20 6 30 dias.

Lo que hacen nuchas conpafiias es dejar
regi stradas e inscritas lineas de efectos de conercio o
| i neas de bonos, con el objeto de utilizarlas en caso de
que |as condiciones del nercado sean favorables. Ese es
el caso de ENAP respecto de las inscripciones 585, de

bono, y 70 y 71, de efectos de conercio.

Lo que informa |la conpafiia es que la dltim
em si 6n de bonos internacional es, de fecha 30 de junio de

2009, es para pagar pasivos bancari os.

El sefior ORTIZ (Presidente).- Quiero clarificar
que | a exposicion del superintendente, ratificada por el
sefior fiscal, ha planteado un aspecto netanente técnico,
en cuanto a lo que significa la gestion financiera de |as
enpresas del Estado. Conb es algo tan técnico, es nuy
i nportante que el superintendente 1o entregue por
escrito. Es nmuy féacil decir que la ENAP tiene nas de ml
mllones de ddlares en deuda a través de bonos, en
circunstancias de que hay que buscar la historia
verdadera de |l o que significd el 2002, afio en que conenzé
| a gestidén financiera que ustedes retonmaron. Entonces, ne
gustaria que nos enviara esa informacién por escrito,
porque estanbs ad portas de l|la elaboracién de un
preinforme. Me interesa que esa nmateria no se tergiverse,
porque, segun la informaci6n de que disponenbs en |a
Comi si 6n de Haci enda, sabenos que el nercado de capitales
es nmuy dificil. Sin enmbargo, usted ha dicho una cosa nuy
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vital, en el sentido de que sin el visto bueno del fiscal
no hay posibilidad de refinanciamento. En el fondo, es
gestion de quien dirige la enpresa el acceder a dicho
nmercado -después de tener |os vistos buenos de ustedes,
que deben analizar la gestion financiera- para bajar el
nonto de | as deudas.

Eso tanbién esta
cruzado con | o sefial ado por |a sefiorita Claudia Oti z.

Cuando discuti nos
y aprobanos | a segunda | ey del Fondo de Estabilizaci én de
Preci os del Petrdleo, en el fondo | e produjinos un dafio a
| a ENAP —cuando | o discutinpbs en |a Com sion de Haci enda
gued6é absol utanmente denostrado-, porque denord varios
neses en recuperar esos dineros. Ahi tanbién hay una
parte de lo que significaron los 957 m |l ones de dol ares,
de los cuales 937 mllones de délares corresponden al
resul tado operacional. Durante esos neses se produjo un
dafio en los ingresos de |la ENAP, por cuanto tuvo que
aportar sus recursos debido al Fondo de Estabilizacion
del Petrdleo. Ademds, conmo el precio del petréleo ha
baj ado, eso no se nota o no ha incidido en nada. Sin
duda, esos neses fueron nuy inportantes. Lo sé porque
pedi informaci én sobre la cifra oficial de |os neses que
denoré en tener esos ingresos, por o que significo el

Fondo de Estabilizacion del Petroleo con el canbio de la
| ey.

Ent onces, cono
indicd el diputado Al ejandro Garcia-Huidobro, pido que
nos envien esa informaci6n por escrito, porque es un

asunto nmuy técnico y se puede prestar para confusi én.

Tiene la palabra
el di putado Jorge U | oa.

El sefior ULLOA. -
Sefior Presidente, aclaro que no soy experto en tenas
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financieros. Sin enbargo, nme doy cuenta de que el sefor

Presi dente ya ha sacado al gunas concl usi ones.

El sefior ORTI Z
(Presidente).- No he |legado a conclusiones, sefor
di put ado.

El sefior ULLOA. -
De todos nodos, puedo estar de acuerdo con al gunas cosas
y con otras no. Pero, quiero saber algo que reiterd el
Presidente de | a Coni si én.

Se ha sefal ado que
exi sten esos bonos, que de algun nodo significan vender
deuda por 1.250 nillones de dblares. ¢(Eso es efectivo?

El sefior LARRAIN. -
Ha sido asi desde 2002 hasta ahora. Esa es |a deuda

Vi gent e.

El sefior ORTI Z
(Presidente).- Sefior Larrain, quiero solicitarle a usted
y a su equipo de especialistas, que son |os nejores del
pais, que nos entreguen las cifras desde 2002 en adel ante

y sefal € cual fue el notivo de ello.

El sefior ULLOA. -
Perdoén, ¢por qué pide que indiquen el notivo? No entiendo
eso, sefior Presidente. El superintendente no puede dar
opi nién sobre los notivos; so6lo debe consolidar una

i nformaci 6n.

El sefior ORTI Z
(Presidente).- En el fondo, estoy solicitando, conb un
m enbro méds de esta Comi sion, que nos informe en funcion
de qué se hicieron esas solicitudes que ellos deben
autorizar, con el objeto de ir conociendo |as distintas
real i dades.

El sefior LARRAIN. -
Sefior Presidente, |le voy a contestar de una forma un poco
distinta. Dado que no tengo la informacidon en este
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nonento, no sé cual fue la razon que argunmentd |a
enpresa. Lo que si puedo decir es lo siguiente.
En cuanto a 1los
bonos emtidos en el extranjero, que corresponden a |a
mayor parte de |a deuda, actual nente hay al rededor de 700
m |l ones de dolares de deuda de |la enpresa enmitida en el
exterior. Todos esos bonos, ademads de que cunplen con | os
requisitos de la SEC norteanericana, que inplican |a
creaci 6n de un prospecto bastante conpl eto que aparece en
|l a pagina web de |a SEC, deben tener la clasificacion de
ri esgo establ ecida por |os clasificadores internacionales
Mbody s y Standard and Poor”s, que constituye una opinion
genui nanente independiente. Voy a dejar en poder de la
Com si6n un infornme sobre la clasificacién que han hecho
en di stintos nonentos dichas conpafias, ademas de Fitch
Est ados Uni dos, respecto de |os bonos de la enpresa. En
ese caso, conp ha ocurrido con todo el nundo, en |os
altimos meses ha habido un deterioro en la clasificacién

de riesgo.

El sefor ULLOA. -

Se pone cada vez mas exigente.

El sefior LARRAIN. -
No. La percepcion del riesgo respecto de esas conpafias

se ha deteriorado, es decir, son un poco nmas riesgosas.

El sefior ULLOA.- O

sea, el riesgo es nmyor

El sefior LARRAIN. -
Asi es. Eso ha pasado en todas partes debido a la crisis

econoni ca.

Ahor a bi en, es
i mportante sefialar que todas esas conpafias hacen dos
ti pos de evaluaciones: prinero, una clasificacioén del
riesgo y, segundo, una evaluacion de la perspectiva. O
sea, se puede canbiar la clasificacién de riesgo, pero,
al msno tienpo, probablenmente se vuelva a canbiar. Es
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decir, a la conpafiia se le baja la clasificacion, pero,
ademas, se le indica que tiene una perspectiva positiva o

negati va.

La ultima emsi6n de bonos, que se acaba de
hacer el 30 de junio de este afio, y que es relevante
evaluar, fue catalogada por I|as conpafifas Standard &
Poor”s, Mbody s y Fitch. A su vez, Fitch y Standard and
Poor s mantienen |la clasificacion anterior, |la cual habia
baj ado en 2008 por la crisis, a pesar de la en sion de
bonos. En anbos casos |a perspectiva es estable. Lo que
hace Standard and Poor’s es bajar un grado la
clasificacién, pero tanbién seflala que es estable. La
eval uaci 6n que ellos hacen —-no quiero dar m eval uaci 6n
ni los notivos que tengo- respecto de la udltim em sidn
de bonos, que llega a 1.250 nillones de dolares, es que
el riesgo es estable. SOl o hubo una conpafia que hizo |a
correcci 6n, que es Standard and Poor’s; pero es la Unica
gque no hizo correcciones durante 2008. O sea, Myody' s vy
Fitch habian efectuado correcciones a la baja en la
clasificacion de riesgo de la ENAP en novienbre vy
di cienbre, o cual fue de conocimento publico, pero no
asi Standard and Poor”s. Sin enbargo, l|a hace recién

ahora, a proposito de |l a em sion de ese bono.

El sefior ULLOA. - Sefior Presidente, por su

i nternedi o, ¢de cuando es la daltinma em si 6n de bonos?
El sefior LARRAIN. - Es del 30 de junio.

El sefior ORTIZ (Presidente).- Tiene |la palabra
el di putado sefior René Aedo.

El sefior AEDO - Sefior Presidente, respecto de
la enmisién de bonos de la enpresa, seria conveniente
saber cuédles son los vencimentos de esos bonos y qué
tasas de interés tuvieron en las distintas etapas, con el
objeto de conocer si han sido beneficiosas. Asimsno, ne
gustaria saber si se han hecho pagos de pasivos o
prepagos de otras deudas con esos bonos. A |o nejor,
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deberia responderlo la enpresa. ¢El objetivo de esos

bonos es hacer proyectos o sél o pagar deudas?

El sefior ORTIZ (Presidente).- Sefior Larrain, lo
sefial ado por el diputado Aedo se conplenmento con |o que
mani festé.  Si asi lo prefiere, puede enviar esa

i nformaci é6n por escrito o contestar a continuaci on.

El sefior LARRAIN.- Lo que l|le puedo enviar,
sefior Presidente, es |lo que |la enpresa ha informado al
nercado a través de la Superintendencia. Dicho sea de
paso, es informaci 6n que se encuentra en nuestra pagina
web, es informaci 6n absol utanente publica, conmp cual quier

em sor de titulo chileno.

Respect o de cuél es eran |os planes, nornal nente
| as emnmi siones de bonos tienen una indicacidon respecto de
cual es la intencion de uso de los recursos, |lo cual es
importante para la clasificacion de riesgo y para |os
i nversionistas actuales. Esa informacidén |a podenps

enviar. Los venci mi entos van a estar ahi.

Lo relevante en cuanto a las tasas -y esto
tendria que verlo |la enpresa, ya que ella es |a que hace
el tracking de qué les esta pasando a sus bonos- es ver
| as tasas a las cuales se colocaron y conpararlas con |as
tasas de nercado de ese mnuto, |lo que no es de nuestra

conpet enci a.

El sefior ORTIZ (Presidente).- Agradezco al
superintendente su concurrencia a esta Comsion y su

brillante exposici on.
Se suspende | a sesion.
-Transcurrido el tienpo de suspension:

El sefior ORTIZ (Presidente).- Continua la
sesi on.
Tal conp habi anbs acordado, con esto tern nanos

todas las audiencias. Para el proxino nmartes, el
Secretari o abogado de nuestra Comi si6n nos preparara un
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resunen de todo lo tratado en |a Conmision. El jueves 6 de
agosto conenzarenos a analizarlo y decidirenps si hacenos
un informe Unico o dos infornmes. Posteriornmente, 1o
votarenos el jueves 13 de agosto, ya que no podenps
superar el plazo que vence el 18 del msnb nes para dar
cuenta a la Sal a.

Acor dado.
Ti ene | a pal abra el diputado Garcia- Hui dobro.

El sefior GARCI A-HUI DOBRO. - Sefior Presidente,
usted sefial6 que l|a ENAP habria tenido wuna dafio
financiero por la situacion del Fondo de Estabilizacidn
de Precios del Petrdleo. Por ello, seria conveniente que
se oficie a ENAP para que nos corrobore su afirmacion y
nos diga en cuanto se calcula ese dafio producido por |a

nodi fi caci 6n | egal .

El sefior ORTIZ (Presidente).- Sefor diputado,
ese tema ya se tratd. Es cuestion de que analice |as
actas y se dara cuenta de que esta nMAsS 0 MeENOS

por menori zado el nonto.

El sefior GARC A-HU DOBRO. - ¢Sabenmps el nonto

del dano?

El sefior ORTIZ (Presidente).- No ne acuerdo

exact anent e.

El seflor GARCI A- HUI DOBRO. - Esa informaci 6n es

muy i nportante para | a investigacion.

El seflor ORTIZ (Presidente).- Esto |o supe con
mayor detalle cuando hicinbs el tratam ento respectivo en
|l a Comisio6n de Hacienda hace nuchos afios. Quiza usted
recuerda que se trato el tema en el Fepco, cuando hicinos
| a nodificacion. El canbio de ley afect6 a | a ENAP desde

el punto de vista financiero.

¢Habria acuerdo para oficiar a la ENAP en |os
t érm nos pl ant eados por el diputado Garcia- Hui dobro?

Acor dado.
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El sefior GARCI A-HUI DOBRO.- Sefior Presidente,
nosotros pedinos informaci 6n a |la ENAP, pero toda |la que
estd enviando tiene el caréacter de reservada. Por
ej enpl o, pedi informaci én acerca de |a gestion anbiental;
pero el hecho de que se envie con caréacter de reservada
| o encuentro muy grave. Si uno observa |a informaci 6on que
envi 0, conprueba que se trata de informes de la propia
ENAP que ha di vul gado.

Le pido, seflor Presidente, que vea estos
docunentos. No entiendo por qué se envia en caracter de
reservada una situacion de esta naturaleza, ya que |os

temas anbi ental es no pueden tener ese cardacter.

Por eso, pido que se oficie a ENAP para que
| ibere esa restriccion y no entregue |la informaci 6n en
caracter de reservada porque creo, junto a la diputada
Goic, que es nuy inportante trabajar temas técnicos. Sin

enbargo, aqui es inposible analizar eso.

El sefior ORTIZ (Presidente).- Vanpos a oficiar a
ENAP para solicitarle que libere el caracter confidenci al
de la infornmacion sobre su gestion anbiental. Sin
perjuicio de eso, creo que debe haber alguna razon para

di cha confi denci al i dad.

El sefor GARCI A- HUI DOBRO. - Ent onces, que

liberen 1o que ellos estinmen pertinente.

La sefiora GO C (dofla Carolina).- Quiza hay
al gunas partes de la informaci én que tienen el caracter

de reservadas.

El seflor ORTIZ (Presidente).- Sefor diputado,
la verdad es que no nme gustaria que una enpresa del
Estado entregue antecedentes que tengan que ver con la
conpet enci a.

De todos nodos, vanbps a solicitar un inforne
que fundanmente por qué la informaci 6n es confidencial vy,
Si es necesario, que se levante |la confidencialidad de
al gunos ant ecedent es.
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El sefior ORTIZ (Presidente).- ¢Habria acuerdo?
Acor dado.

Por haber cunplido con su objeto, se levanta |l a
sesi on.

-Se levant6 |la sesioéon a las 12. 00 horas.

CLAUDIO GUZMAN
AHUNMADA,

Redact or
Jef e de Taquigrafos de Com siones



