
se cumple cuando el inversionista posee, al 

menos, el 10% del poder de voto”, precisa el 

Banco Central ante la consulta de Pulso. “Siun 

inversionista directo neozelandés del rubro 

lácteo invierte en una empresa receptora chi- 

lena, estableciendo influencia significativa o 

control de ella, se trata de una operación de 

TED desde el exterior”, ejemplifica un recien- 

te estudio del mismo BC. 

La IED en Chile tiene tres variables. La pri- 

mera es la de participaciones en el capital: in- 

versiones o desinversiones de inversionistas 

extranjeros en empresas residentes en Chile, 

bajo el criterio del 10% del poder de voto. “En 

Chile, estasinversiones corresponden princi- 

palmente a la compra o aportes a empresas ya 
existentes”, explica el instituto emisor. 

Un agente de mercado explica que el piso del 

10% del poder de voto busca que haya un ho- 

rizonte largo de compromiso del mismo inver- 

sionista y su capital en la empresa gestionada. 

Delo contrario, esos flujos corresponderían, por 

ejemplo, a una inversión de cartera, que no está 

contabilizada en la IED. 

También componen los flujos de IED las uti- 

lidades reinvertidas, las queson “utilidades no 

distribuidas de empresas chilenas receptoras de 

TED, que corresponden ala diferencia entre las 

utilidades devengadas de las empresas y los di- 

videndos remesados a sus inversionistas en el 

exterior”, explica el BC. 

Una execonomista del Banco Central expli- 

ca quelareinversión -o la retención de utilida- 

des- no solo se destina a aumentar la capaci- 

dad productiva, sino también apunta a serun 

colchón de ahorro para las empresas o ser uti- 

lizado en la renovación de equipos y tecnolo- 

gía y así, por ejemplo, recuperar parte del stock 

de capital depreciado en el tiempo. “Esto con- 

lleva a que no necesariamente una mayor IED 

por este concepto se destine a aumentar la ca- 

pacidad productiva de la empresa y se traduz- 

ca en mayores empleos”, añade. 

Otro economista explica que las empresasex- 

tranjeras tienen incentivos para no repatriarsus 

utilidades dado que pagan un impuesto adicio- 

nal por esa salida, del 35%, versus el impuesto 

alas empresas, del 27%. “Esa plata puede estar 

en una cuenta en Nueva York, no necesariamen- 

teesinversión. Igual es buena noticia quelo ha- 

gan, porque significa que tienen proyectosfu- 

turos más rentables que llevarse el dinero”, ana- 

liza. 

Por último, están los instrumentos de deuda, 

los que son préstamos netos recibidos de par- 

te de acreedores relacionados extranjeros, ya sea 

de la empresa controladora extranjera o de 

otra entidad del mismo grupo empresarial. 

El año 2023, las participaciones en el capi- 

tal llegaron a US$10.704 millones (similar al 

registro anterior), con casi el 50% de la inver- 

sión extranjera en Chile; seguidas de la rein- 

versión de utilidades, con el 40% y US$8.844 

millones (US$7.707 millones en 2022) y en ter- 
cer lugar, la deuda relacionada, con US$ 2.189 

millones, que fue un 10% (US$221 millones en 

2022). 
El economista y socio de Gemines, Alejan- 

dro Fernández, cree que es necesario mirarcon 

cuidado las cifras de IED, ya que no necesa- 

riamente apuntan a elevar la capacidad pro- 

ductiva de la economía y a generar empleos. 

Este último tipo de inversión productiva, aña- 

de Fernández, esta contabilizada en la llama- 

da Formación Bruta de Capital Fijo.   

“Si viene un inversionista chino y se com- 

pra otra parte del sistema de transmisión 

eléctrica en Chile, eso es un signo de confian- 

za en el país porque están dispuestos a me- 

tersu dinero ahí, pero no están creando nada 

nuevo, simplemente están sustituyendo al 

dueño anterior. La IED está contabilizada en 

la balanza de pagos como un flujo que entró 

al país, pero no necesariamente es inversión 

(productiva)”, precisa el economista de Ge- 
mines. 

“Si bien los flujos de inversión directa pue- 

den financiar la creación de nuevas empresas 

o proyectos que buscan incrementar la capa- 

cidad productiva de una empresa existente, és- 

tos no siempre obedecen a ese tipo de objeti- 

vos. También pueden ser respuesta a decisio- 

nes meramente financieras que no inciden 

directamente en la economía real, tales como 

aumentar el porcentaje de participación de un 

inversionista en una empresa existente O tras- 

pasar la propiedad de una empresa local aun 

no residente”, complementa el Banco Central. 

Esto último ocurre con frecuencia: en 2023, 

el gruponeozelandés Fonterra vendió Sopro- 

le al grupo peruano Gloria. Oen 2018, la chi- 

na Tiangi compró el 24% de SQM a la cana- 

diense Nutrien. 

Fernández también explica que los cam- 

bios propiedad de empresas chilenas que ocu- 

rren fuera del país no son contabilizados en 

la cuenta de la IED, ya que ese flujo no ingre- 

sa al mercado nacional. “Todas las operacio- 

nes tienen distintos matices, pero su contabi- 

lización en el IED depende mucho de si eseflu- 

jo por el cambio de propiedad entró o no a 

Chile”, sostiene otro agente del mercado. 

Inversión productiva 
A diferencia del IED, la llamada Formación 

Bruta de Capital Fijo (FBCF) corresponde al 

gasto de residentes o no residentes que tiene 

como fin aumentar la capacidad productiva 

de la economía. 

Esteindicador, que es el verdadero motor del 

crecimiento económico, ha tenido un pobre 

desempeño durante el último año. El BCpro- 

yecta una caída de 2% para 2024 de esta cifra. 

“La FBCF es una de las variables de destino 

de la producción de la economía. Compren- 

de el valor de las compras menos las ventas de 

activos fijos producidos efectuados por el 

productor durante el período contable, más 

ciertas adiciones al valor de los activos no 

producidos realizadas por las actividades eco- 

nómicas (...) Los principales activos conside- 
rados en la FBCF son viviendas; edificios no 

residenciales y obras de ingeniería -inclu- 

yendo grandes mejoras de los terrenos-; y 

maquinaria y equipo. También seincluyenre- 

cursos biológicos cultivados y productos de 

propiedad intelectual adquiridos de terceros 

y desarrollados por cuenta propia”, explica el 

Banco Central. 

El socio de Gemines precisa que la FBCF ha 

tenido un “flojo” desempeño duranteel últi- 

mo tiempo, lo que deteriora la capacidad de 

crecimiento de la economía chilena. “Ha ha- 

bido un evidente aumento de costos para las 

empresas quele quitan rentabilidad alos pro- 

yectos, sumado a los problemas de seguridad 

por los que atraviesa el país, lo que obliga a gas- 

tar más en ese tema. Se ha vuelto complica- 

do invertir en Chile porque la inseguridad y 

otros temas”, concluye Fernández.Q   
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Modernización del Estado: 
hay que aprovechar el 
impulso 

a idea de modernizar el 

funcionamiento del Es- 

tado ha estado en la 

agenda por décadas, y 

se ha legislado múltiples 

vecessobre el tema, pero 

se ven pocos y acotados 

avances. Para que esto 
se mueva se requieren pocas y buenas le- 

yes, y mucho impulso en la gestión. 

Por supuesto, hay temas sobre los que se 

debe legislar. Uno de los más importantes, 

es el proyecto sobre “permisología” que 

ingresó hace poco al Congreso. En este se 

trata de sistematizar y simplificar los per- 

misos sectoriales, homogeneizando pro- 

cesos, facilitando la aplicación del silencio 

administrativo y sentando procedimientos 

para una mejora continua en esta materia. 

Es una iniciativa muy valiosa, que ha en- 

contrado buena acogida, y ojalá sea trami- 

tada con rapidez. Sinembargo, este proyec- 

to sólo cubre los permisos sectoriales y la 

propuesta legislativa paralela para modi! 

car el sistema de permisos ambientales ha 

generado bastantes dudas y críticas. 

Hay otro aspecto de la modernización del 

Estado que es muy importante, pero sobre 

el que nose habla ni se propone legislar: es 

la actualización del Estatuto Administrati- 

vo, ley que regula las relaciones laborales 

en el sector público y que data de media- 

dos de los 80. Si bien ha sido modificada, 

no ha cambiado en lo medular, mantiene 

una rigidez que dificulta la adaptación y el 

cambio. Desdelos 80, hemos pasado por la 

revolución digital, la explosión del trabajo 

remoto, y ahora se viene encima el efecto 

de la inteligencia artificial. Es casi imposi- 

ble que estos cambios se puedan incorpo- 

rar dentro del estrecho marco que regula el 

trabajo público. Esto va a quedar para otra 

administración. 

La experiencia muestra que se pueden 

lograr progresos combinando cambios 

legislativos con mejoras en la gestión. 

Dos ejemplos en áreas muy diversas, y 

muy actuales: 

La seguridad pública encabeza por lejos 

las preocupaciones de la ciudadanía, y se 

percibe una sensación de que el temasesa- 

lió de las manos y que no hay vuelta atrás. 

Todos concuerdan con la urgencia de po- 

tenciar el rol (insustituible) del Estado en 
esta materia, y hay un proyecto de ley en el 

   

  

Congreso sobre reglas para el uso de la fuer- 

za. Sin embargo, en paralelo, hemos visto 

grandes operativos, bien planificados y con 

medios adecuados, que han terminado con 

dirigentes de grupos violentistas encarce- 

lados, sometidos a juicio y condenados, así 

comoredadas focalizadas en bandas crimi- 

nales, sin necesidad de nuevas leyes. A mí, 

al menos, me da alguna esperanza de que 

con más voluntad, respaldo político y pro- 

fesionalismo se puede progresar, al menos 

respecto del crimen en gran escala o de 

alto impacto. 

Elotro tema tiene que ver justamente con 

avances en la “permisología” que mencio- 

namos al comienzo: en estos días ha esta- 

do en la prensa un proyecto de inversión 

en energías limpias de una empresa chi- 

na, paralizado hace meses en su tramita- 

ción debido a que Conafno ha resuelto so- 

bre un permiso. La razón por lo que lo 

menciono es porque, según se afirma, Co- 

naf tenía un plazo fijado en la ley, que ha 

sido largamente excedido. ¿Para qué sir- 

ve la ley entonces? 

El sistema de información sobre avance de 

los permisos sectoriales creado en un go- 

bierno anterior, y potenciado en el proyec- 

to sobre “permisología” mencionado alini- 

cio, es una herramienta clave para la detec- 

ción de estos problemas, pero no basta. 

Ayudaría si entre las metas del Programas 

de Mejoramiento de Gestión de servicios 

como Conaf estuviera el cumplimiento de 

los plazos de trámites, lo que incide en el 

pago de la asignación respectiva. Esto no re- 

quiere ley y la Dirección de Presupuestos, 

que interviene en la fijación de metas, de- 

bería impulsar cambios como este. 

Pero el incumplimiento de la ley no se 

puede “normalizar”. Siel plazo está en una 

ley, Conaf la estáinfringiendo. Hay un sub- 

secretario y un ministro de Agricultura que 

deben exigir su cumplimiento y, si ellos no 

actúan con prontitud, la Contraloría Gene- 

ral de la República (CGR) debe hacerlo, 
cumpliendo con velar por la legalidad de los 

actos públicos. La CGR tiene millones de co- 

sasque atender y no puede estarencimade 

todos los plazos vencidos de trámites pú- 

blicos. Sin embargo, un acuerdo para que 

ella pueda acceder a los datos sobre atrasos 

“ilegales” podría ayudar. En mi experien- 

cia, cuando Contraloría pregunta, los ser- 

vicios públicos responden.
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