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Andlisis a desemperfio de compafifas estatales entre 2017 y 2024:

Un tercio de las empresas publicas
registra pérdidas y dos concentran
90% del aporte al fisco

JOAQUIN AGUILERAR.

El peso de las empresas ptblicas
se ha vuelto un factor relevante
dentro del balance fiscal, y son po-
cas las que acompafan sus funcio-
nesy objetivos estratégicos con sos-
tenibilidad financiera. Entre 2017 y
2024, el promedio de traspasos
desde el fisco alas 28 compafifas es-
tatales —20 empresas y 8 socieda-
des— se aproxima a los US$ 1,4 mil
millones, principalmente destina-
dos a aportes extraordinarios de ca-
pital (47%), financiamiento de in-
versiones (28%), y en

Mientras Codelco y BancoEstado representan el 94% de la

recaudacion acumulada por estas firmas, mds del 40% del gasto
publico en ellas se destiné a entidades con resultados negativos
persistentes, como EFE o Metro.

una empresa que, dentro de los
ocho afios analizados, nunca ha re-
gistrado un balance financiero po-
sitivo y cuyas pérdidas representan
el 26% de todo el saldo negativo
acumulado por el conjunto de las

empresas estatales

menor medida, subsi-
dios (6%) o simple-
mente servir los intere-
ses generados por la
deuda (5%).

Este dltimo elemen-
to, aunque relativa-
mente menor en los
aportes acumulados,
refleja la complejidad fiscal de la
gestion financiera de estas empre-
sas: los US$ 593,1 millones desem-
bolsados solo para el servicio de la
deuda se concentran exclusiva-
mente en EFE (Trenes de Chile),

Codelco contribuye con
un 67% del total del
aporte de las empresas
publicas al fisco.
|

(ver infograffa).

Asf lo examina una
radiograffa al desem-
pefio de las compa-
fifas publicas que lle-
v6 a cabo el Observa-
torio del Contexto
Econémico (Ocec) de
la UDP, donde la in-
vestigadora Valentina Apablaza
indica que si bien “todas las em-
presas enfrentan desafios propios
y son muchas las aristas que influ-
yen” a la hora de analizar su de-
semperio, EFE es un caso de preo-

cupacién: “Concentra una propor-
cién importante de los recursos
que entrega el fisco a sus empresas
y persistentemente acumula pér-
didas econémicas (...). Es una de
las pocas empresas que tienen
deuda garantizada por parte del
Estado, de modo que su inviabili-
dad financiera representa un ries-
go para las finanzas ptblicas”.

En todo caso, EFE no es la tinica
empresa estatal en una situacién
similar. Dentro del perfodo de
andlisis, hay 10 compaiifas que re-
gistran un déficit acumulado ne-
gativo, y los pasivos contingentes
querepresentan para el sector pu-
blico —equivalentes al 0,7% del
PIB a 2024— se concentran en
cuatro de ellas: EFE, con cerca del
70% del total; Metro, con cerca
del 20%, TVN y Enaer (Empresa

Nacional de Aerondutica).
Aportes e inversion

Pese a casos como el de EFE, los
autores del estudio remarcan que
hay varios factores para analizar
antes de enjuiciar el desempefio
de las empresas publicas. En el
caso de Metro, por ejemplo, se
trata de la compafifa con mayores
pérdidas acumuladas en ocho
afnos, representa mds del 60% de
las pérdidas de todas las empre-
sas publicas y aun asf concentra
un 31% de los aportes fiscales del
periodo en estudio.

Sin embargo, la mayor parte de
esos aportes responde a proyec-
tos de inversidn, en linea con los
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Un tercio de las empresas
publicas registra pérdidas...

VIENEDEB1

planes de expansién de la red
subterrdnea que involucra a la
compainfa. De hecho, aunque
comparte resultados que a pri-
mera vista son tan negativos
como los de EFE, un indicador
vinculado a su rentabilidad
operativa, como el Ebitda,
arroja un balance acumulado
de cerca de US$ 539,2 millones
que contrasta con sus nimeros
rojos. En cambio, para el caso
de EFE, el Ebitda acumulado es
de unos -US$ 66,6 millones.

En este sentido, Apablaza
ejemplifica con otro caso de
pérdidas persistentes, como
TVN: “A diferencia de Metro o
EFE, donde los altos niveles de
inversién en infraestructura
juegan un rol relevante al mo-
mento de explicar su situacién
financiera, TVN representa
una empresa que directamen-
te enfrenta problemas propios
de su operacién en una indus-
tria compleja”.

¢(Rol injustificado?

Alaluz de sus aportes fisca-
les y rendimiento financiero,
los autores analizan la justifi-
cacién de contar con empresas
publicas desde el punto de vis-
ta del andlisis econémico, don-

Desempeiio acumulado de empresas
publicas entre 2017 y 2024
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Mayores ganancias y pérdidas por empresa
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para aumentar la eficiencia de
dicho sector de la economfa.

En este sentido, indican que
ejemplos como las 10 empresas
portuarias a lo largo del pafs
cuentan con una justificacién
econdmica robusta, al instalar-
se en un monopolio natural.
Aunque en esa categorfa tam-
bién entra Sasipa, estatal em-
plazada en Isla de Pascua para
proporcionar diversos servi-
cios bdsicos, los autores propo-
nen aqui un caso de revisién,
debido a que la firma presenta
resultados acumulados negati-
vos y nulo aporte al fisco.

Luego estdn las empresas
que operan en mercados con
mds competencia, donde por
ejemplo destacan Codelco,
BancoEstado y Enap, que a su
vez son las tres que concentran
el 97% delos aportes de empre-
sas publicas al fisco. En esta ca-
tegorfa también estdn TVN,
Metro y EFE, cuyo resultado
negativo merece una revisién
adicional, plantean.

Otras firmas como Correos
de Chile, Enaer o Enami se en-
cuentran en una situacién mds
delicada, por operar en merca-

Fuente Ocec-UDP en base a datos de la Dipres

dos altamente competitivos y
no representar un aporte fi-
nanciero. Con todo, el coautor
del estudio, Juan
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contribuye de vuelta con un
67% del total del aporte de las
empresas publicas. La sigue

BancoEstado, con

Ortiz, considera
que “esta misma
complejidad que
intentamos captu-
rar en el documen-
to hace necesario
ampliar la discu-
sién sobre el rol de
la empresa ptiblica
en Chile. De acd nace nuestra
propuesta de contar con un in-
forme donde el mismo gobier-
no discuta periédicamente las
diversas aristas mencionadas”.

Los mejores
contribuyentes

Otra mirada clave a la hora
de evaluar las empresas publi-
cas es su contribucién al fisco.
En este sentido, aunque Codel-
co representa una fraccién im-
portante de los aportes fiscales
a las comparfiias estatales
(18%), también es quien mejor

EFE EN ROJO
Sus pérdidas son el
26% de todo el saldo
negativo del conjunto
de las empresas
estatales.
|

un 27% de los
aportes totales, y
ademds represen-
ta el mejor resulta-
do financiero acu-
mulado entre to-
das las compaiifas,
con ganancias por
unos US$ 3,5 mil
millones en siete afios. Eso si,
con un pago de impuestos que
es inferior al de Codelco, que
ocupa el segundo lugar.

De acuerdo al balance del
Ocec, con base en informacién
de la Direccién de Presupues-
tos, los aportes fiscales de las
empresas ptiblicas se han ido
moviendo al alza, desde pro-
medios cercanos a los US$ 2
mil millones anuales entre
2017 y 2020, pasando por un
mdximo de en torno a US$ 6
mil millones en 2021, hasta ci-
fras mds cercanas a US$ 3 mi-
llones desde 2022.




