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EDITORIAL

REACTIVACIÓN DE LA INVERSIÓN

D
urante la última semana, dos megaproyectos
mineros por más de US$ 12.500 millones en
total ingresaron a evaluación de ambiental. Se
trata de un nivel que no se observaba desde la

década de 1990 -para iniciativas individuales
del sector- y cuya decisión se da en el contexto

de mejores precios del cobre y de las señales

enviadas por el Gobierno sobre el impulso que espera dar a la

facilitación de inversiones, agilización de permisos y mayores
certezas. En este marco, el cambio de expectativas ha comenzado

a reflejarse en un mayor optimismo empresarial, lo que vuelve
determinante lo que ocurra durante el

primer año de la nueva administra-

ción, pues las decisiones sobre grandes

proyectos requieren, antes de materiali-

zarse, evidencia efectiva de avances en el

entorno regulatorio.

El pasado lunes, Minera Escondida

ingresó un proyecto de optimización de sus operaciones por más
de US$ 5.000 millones, en cuya fase de construcción se estima

el empleo de más de 2.500 trabajadores, con un peak de hasta

6.000 personas en los períodos de mayor actividad. Dos días
después, minera El Abra presentó al SEIA una iniciativa para

ampliar su capacidad productiva, por más de US$ 7.500 millones,

lo que permitiría generar más de 10.000 empleos en su fase de
construcción.

Se trata de dos de las mayores inversiones mineras proyec-

tadas en el país para la próxima década y cuya materialización
va en directa relación con las metas del Gobierno, en torno a

elevar el crecimiento a 4% y rebajar la tasa de desempleo a 6%.
Ambos son objetivos ambiciosos tras una década y media en

que la expansión promedio no ha superado el 2%, mientras que
el desempleo ha acumulado ocho años en torno a 7%. Un factor

central para lograr tal dinamismo es incrementar la inversión, lo

que Hacienda sitúa en un alza desde el actual 23% del PIB a cerca
de 30% del Producto.

La estabilidad tributaria vuelve de inversión extranjera directa al otorgar

a instalarse como un factor

decisivo para atraer capitales

de largo plazo.

En esa línea, la actual administración ha anunciado cam-

bios tributarios, junto a modificaciones al entorno regulatorio,

reducción de tiempos de tramitación y generación de condiciones

más estables para el desarrollo de proyectos. Entre estas medidas

destacan el compromiso de destrabar proyectos por más de US$

16.000 millones y el anuncio de restablecer un mecanismo de
invariabilidad tributaria para grandes iniciativas, inspirado en el

DL 600 vigente hasta 2016. Por más de 40 años, este instrumento

facilitó el ingreso de flujos significativos

estabilidad tributaria por períodos pro-

longados. De consolidarse las nuevas con-

diciones, el impulso podría extenderse a

otros sectores intensivos en capital, como

energía, infraestructura y concesiones,

favoreciendo con ello una mayor capacidad productiva del país.

Sin embargo, el ingreso de grandes proyectos al sistema de
evaluación ambiental no equivale a su ejecución. Su materiali-

zación depende, en gran medida, de la capacidad de procesarlos

en plazos razonables y del estricto apego a la normativa vigente

de los funcionarios que intervienen en su tramitación. En ello

es clave, como ha advertido el ministro de Hacienda, resguardar

que decisiones de carácter técnico no sean alteradas por criterios

discrecionales, a fin de evitar postergaciones o el desplaza-

miento de proyectos hacia jurisdicciones con condiciones más

favorables, como ha ocurrido en el pasado. Y del mismo modo, el

Congreso está llamado a actuar con sentido de urgencia y viabili-

zar acuerdos en torno a las iniciativas pro inversión que ingresen

a trámite, evitando dilaciones que solo terminarían afectando el

crecimiento y la generación de empleo.
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Crecimiento
sustentable:
¿caricatura o
lenguaje?

s necesario subrayar que el retiro de

Etos qunato- ambientales de Contralo-
ría no ha ocurrido porque el Gobierno

crea que el progreso pueda ocurrir a

costa del patrimonio ambiental. El desa-
rrollo sustentable forma parte del con-

senso jurídico y político democrático, no

hay aquí una disputa en ese plano. Lo que
el Gobierno ha buscado no es desmantelar

la protección ambiental, sino algo mucho
más elemental: revisar y eventualmente

corregir decisiones adoptadas bajo una ló-

gica que bajo la administración anterior no

respondió siempre al equilibrio ambiental
que se dijo defender.

Lejos de ser sospechosa, la acción del

Gobierno es particularmente razonable,

porque la orientación de la administración
pasada difiere de manera sustantiva de

la que comienza. Y la diferencia no radica
en la convicción sobre la necesidad de un

desarrollo sustentable, sino en cómo se

entiende y se implementa esa sustenta-

bilidad. Durante los últimos años, se fue

consolidando una práctica preocupante:
la instrumentalización de herramientas

legítimas, como la evaluación ambiental o
los mecanismos de consulta comunitaria,

para fines que excedían sus propósitos

originales. Bajo el pretexto de proteger el

medio ambiente (o el patrimonio cultural),
estas herramientas comenzaron a operar,

como dispositivos de bloqueo sistemático a

proyectos de inversión, configurando una
agenda de decrecimiento velada. El uso

distorsionado que llegó en algunos casos

a la caricatura (recuérdese que el "cloro

asesinaba a la funga"), no solo tensionó

innecesariamente la relación entre desa-

rrollo y medio ambiente, sino que terminó
instalando un falso dilema: o crecimiento

o naturaleza. Como si toda expansión

económica fuera, por definición, depreda-

natural no sea la coartada para imponer,

por la vía administrativa, un modelo

económico de corte anticapitalista que la

ciudadanía ya rechazó con claridad, entre
otros momentos, en el primer proceso
constitucional. Por lo mismo, es clave

evitar algunos deslices comunicacionales

que comienzan a insinuarse: adoptar, in-
cluso de manera reactiva, el lenguaje y las

categorías de quienes promovieron el falso

dilema. La referencia a "arbolitos" o a "ra-

nitas ajenas a políticas de Estado" distraen

del mensaje verdadero y potente, y se

acercan a la caricatura que intenta dibujar

el adversario político. No se debe conceder

que exista aquí una tensión estructural en-

tre crecimiento y medio ambiente porque
no la hay ni se cree que la haya.

Lo que sí existe -y debe ser dicho con

claridad- es una disputa entre dos formas

de concebir la política pública: una que

busca compatibilizar desarrollo y pro-

"Lo que se busca hoy es volver a un marco en que el cuidado

del patrimonio natural no sea la coartada para imponer,
por la vía administrativa, un modelo económico de corte

anticapitalista que la ciudadanía ya rechazó con claridad".
dora. Como si la única forma de proteger
el entorno fuera paralizar la actividad

productiva. Ese y no otro, es el verdadero

error que hoy se busca corregir.

Hoy, se busca restituir el verdadero sen-

tido de la protección ambiental. Volver a

un marco en que el cuidado del patrimonio

tección ambiental, y otra que utiliza esta

última como herramienta para frenar el

crecimiento y torcer la voluntad ciudadana.

Porque defender el medio ambiente no es
incompatible con creer en el crecimiento.

Lo que sí es incompatible es instrumenta-

lizarlo para impedirlo.
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¿Y si pensamos en IVAN?

uizás con esta pregunta se nos venga a la mente el nombre de

Iván Zamorano, célebre goleador de la selección chilena de

la década de los '90 -cuando, dicho sea de paso, la economíacrecía a una tasa de 7%-, y es que harto bien que nos vendrían

un par de goles en la economía chilena y no autogoles, en los que
lamentablemente nos hemos especializado en los últimos años.

Hoy estamos doblemente desafiados; por una parte, nuestra

alicaída tasa de crecimiento tendencial -que llevó a algunos incluso

a celebrar la noticia de que en 2025 finalmente crecimos 2,5%, dos
décimas más de lo pensado inicialmente-, refleja la estrecha situa-

ción a la que nos enfrentamos y todo lo que eso conlleva, por cierto.
Por otro lado, el escenario externo se ha tornado particularmente

adverso, en donde la incertidumbre geopolítica ha empujado el

precio del petróleo hasta los US$ 110 por barril. De mantenerse esta

situación, estaremos frente a un shock de oferta de una magnitud

considerable, y sabemos lo que eso significa; los shocks negativos

son potencialmente generadores de estanflación, esto es, mayor

inflación y menor crecimiento (o recesión incluso).

En el contexto de este complicado escenario actual -súmele el

tema de la caja y la estrechez fiscal en general- desde Teatinos 120

ya se anunciaron algunas políticas dirigidas a apuntalar nuestra

anémica tasa de crecimiento. El paquete apunta en la dirección
correcta, pero en esto no

hay balas de plata. Habrá

que evaluar muy bien
cuáles serán los efectos

esperados y, sobre todo,
cómo podemos hacer via-

bles políticas que, aunque

necesarias, requieren de

mayores recursos fiscales

-o de reducción de

ingresos fiscales-, en un

contexto particularmente adverso para las finanzas públicas.

"Más que la deuda, lo que
debería capturar nuestra

atención es cómo elevar

la riqueza de la economía,
haciendo viables los

proyectos con mayor
rentabilidad relativa".

Y es por eso que a veces conviene pensar en el IVAN, el indicador

financiero utilizado para evaluar y seleccionar proyectos de inver-

sión. El IVAN nos permite priorizar iniciativas con mayor rentabili-

dad relativa, aspecto muy relevante hoy, dados los escasos recursos

con los que contamos.

En general solemos atender con mucha fuerza lo que son los gas-

tos asociados a los programas y cuántos recursos les dedicaremos,

pero prestamos menos atención a los beneficios que nos redituarán

dichos programas -principalmente si estos son más bien a mediano
o largo plazo -. Si somos capaces de implementar medidas costosas

desde un punto fiscal, que requieran un esfuerzo considerable, pero

que nos garanticen el mejor IVAN, entonces, vale la pena aumentar

el gasto y, por cierto, aceptar una mayor deuda como porcentaje del

PIB -y el mercado así lo entenderá -; porque lo que debiera convo-
carnos como objetivo de política final no es el nivel de deuda como

porcentaje del PIB en sí.

Lo que debería capturar nuestra atención, es lograr incremen-

tar la riqueza de la economía, haciendo viables los proyectos que

tengan la mayor rentabilidad relativa. Si así lo hacemos, tal vez

podremos sobrepasar en el corto plazo el límite de deuda pruden-

cial -45% del PIB-, pero en el mediano plazo, habrá valido la pena
correr el riesgo.

GRUPO DF
DFDFLIVE" DFMAS DFSUD SEÑAL DE

CAPITAL ED IED

Director: José Tomás Santa María; Subdirectora Paula Vargas;
Gerente General y Representante Legal Luis Hernán Browne;

Dirección Edificio Fundadores, Badajoz 45, piso 10, Las Condes, Fono: 2 23391000
e-mail: buzondf@df.cl; Servicio al cliente: Fono: 2 23391047,

Lunes a Jueves de 08:00 a 18:00, Viernes de 08:00 a 17:00 hrs. / e-mail: servicioalcliente@df.cl
Impreso por Gráfica Andes Limitada, que sólo actúa como impresor.

Se prohíbe la reproducción total o parcial de los contenidos de la publicación.

Los correos deben dirigirse al e-mail buzondf@df.cl
el diario se reserva el derecho de seleccionar, extractar, resumir y titular los correos publicados. Los

artículos incluidos en LAS COLUMNAS DE OPINIÓN son de exclusiva responsabilidad de sus autores y
con excepción del editorial no representan, necesariamente, la opinión de Diario Financiero.

Fecha:
Vpe:
Vpe pág:
Vpe portada:

23/03/2026
  $1.910.818
  $8.127.680
 $21.104.600

Audiencia:
Tirada:
Difusión:
Ocupación:

      40.297
      13.432
      13.432
      23,51%

Sección:
Frecuencia:

OPINION
0

Pág: 21


