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Investment screening: ¿ burocracia o
shock cultural?

n abril de 2025, Clapes UC puso en la pales-

E yaes debate sobre el investment screening
y desde entonces se han sucedido, al menos,
tres episodios críticos que han puesto ur-

gencia política a la discusión: la prolongada dis-

puta entre la china Tianqi Lithium Corporation y
las chilenas Codelco y SQM; el desistimiento de

un proyecto de AES que chocó con los intereses

de la europea ESO y el conflicto trinacional que

levantó EEUU por la instalación del cable sub-
marino Chile-China.

¿De qué trata esta herramienta? A nivel
conceptual, es un filtro para la aprobación de

inversiones que quieran emprenderse en un

país, en un proceso en que el inversionista debe

informar de qué se trata el proyecto, de dónde

provienen los fondos y en qué sector se desem-

peñará, mientras que el organismo responsable

de aplicar el screening identifica si la inversión

conlleva riesgos para la seguridad nacional o

para los activos ambientales y si puede generar

una dependencia extrema de otro Estado o de

una empresa extranjera.

¿Debiera Chile adoptar este sistema? Rotun-

damente, sí. El debate de fondo tiene más que
ver con el cuándo. Según los más escépticos,

implementar ahora el screening agregaría una

capa al ya saturado sistema de permisología que

enfrentan los grandes proyectos, en el marco de
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"¿Debe Chile adoptar el
sitema? Absolutamente, sí.
La discusión más relevante

para el país se centra, más
bien, en dos aspectos: la
gobernanza del mecanismo y
su justificación política".

un relato gubernamental en que el crecimien
to económico depende fuertemente de dicho

tipo de inversiones. Por otro lado, hay quienes
sostienen que Chile no puede darse el lujo de
"discriminar" entres inversionistas, dada su

apertura a capitales extranjeros. Y, finalmente,

algunos arguyen que falta evidencia sobre su

aplicación en economías emergentes, lo que

dificulta estimar su impacto real en el país.

Todos estos fundamentos deben atender-

se, pero la realidad geopolítica reordena las

prioridades en el diseño de políticas públicas.
El 80% de los países de la OCDE ya utiliza la

herramienta, mientras que México y Costa Rica

la están estudiando. Países con más experiencia,

como Australia -dependiente de China, pese a su

tradición anclada en la Commonwealth-, mues-
tran que el screening no rechaza necesariamente

inversiones, sino que les impone ciertas condi-
ciones. Un dato interesante es que el 90% de las

iniciativas analizadas por el control de inversio-

nes de la Unión Europea en 2023 no requirió

En Chile está internalizado que todas las

transacciones que puedan afectar la libre

competencia deben someterse a una profunda

investigación por parte de la Fiscalía Nacional

Económica. Puede que en este caso los tiempos
sean más extensos, pero lo cierto es que dicha

transacción -a veces aprobada con condiciones-

queda ungida con la legitimidad político-proce-

dimental necesaria para operar en el largo plazo.

¿No debería ocurrir lo mismo con un sistema de

screening bien diseñado?

Quizás, la discusión más relevante para Chile

se centra en dos aspectos: la gobernanza del

mecanismo y su justificación política.

Sobre lo primero, la Unctad muestra que,

TRIBUNA LIBRE

Retorno a la estabilidad en la inversión, clave
para impulsar el crecimiento

hile tiene ante sí la oportunidad de recuperar

Canario gir le klLO líder regional. En un es-

cenario global donde el capital fluye hacia ju-
risdicciones con reglas claras, el país parece

haber olvidado que su principal ventaja compe-
titiva no fueron solo los recursos naturales, sino

la estabilidad institucional. Por eso no sorprende

que el anuncio de un mecanismo inspirado en la

lógica del antiguo DL 600 haya sido recibido con

entusiasmo: la inversión de largo plazo necesita

previsibilidad, atributo que Chile ha ido perdiendo

de manera sostenida en la última década.

Advertimos tempranamente en papers acadé-

micos y seminarios que la derogación del DL 600

era un error pero se dijo que Chile ya no necesita-

ba instrumentos propios de países "en desa-

rrollo". El tiempo demostró lo contrario. Desde

2014, la volatilidad tributaria no ha disminuido y

en cada ciclo político reabre debates, reformas y

anuncios que impiden proyectar la carga fiscal a

10 0 15 años, afectando especialmente a proyectos

intensivos en capital, como los mineros, energé-

ticos e infraestructura.

A ello se suma una inestabilidad regulatoria

crónica: normas que cambian sin transiciones

claras, criterios administrativos dispares y nuevas

exigencias que aparecen avanzada la tramitación.

Si bien la Ley Marco de Autorizaciones Sectoria-

les representa un avance, su implementación

requerirá un cambio cultural profundo dentro del

Estado, acostumbrado a operar sin plazos vincu-

lantes ni estándares homogéneos.

La judicialización completa este cuadro,pues

hoy funciona como un verdadero "segundo
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"Chile llegó a ubicarse entre

los 11 principales destinos de
inversión del mundo en 2013

y 2014, cuando ofrecía reglas

estables y previsibles. Desde
entonces ha quedado fuera
de los rankings, perdiendo

terreno en la región".
sistema de evaluación". No existe proyecto rele-

vante que no enfrente años de litigios sucesivos,

medidas cautelares, recursos paralelos y deci-

siones contradictorias entre instancias técnicas,

administrativas y judiciales. El resultado es un

riesgo sistémico que encarece, retrasa o impide

inversiones que ya cumplieron con las exigencias
formales.

Este deterioro también se refleja en la mirada

internacional. Chile llegó a ubicarse entre los

11 principales destinos de inversión del mundo

según UNCTAD en 2013 y 2014, precisamente

cuando ofrecía reglas estables y previsibles.

Desde entonces, y pese a seguir recibiendo flujos

relevantes, ha quedado fuera de los rankings

perdiendo terreno frente a países de la región.

Existen, sin embargo, señales alentadoras. El

ingreso reciente al SEIA de dos megaproyectos

mineros refleja un consenso transversal sobre

la necesidad de facilitar inversiones estratégi-

cas. Pero la experiencia chilena demuestra que

estos consensos son frágiles. Por ello, más allá

del optimismo coyuntural, se requiere un marco

institucional robusto que asegure estabilidad y

predictibilidad en el largo plazo, independiente
del ciclo político.

Retomar un mecanismo moderno de estabi-

lidad no es volver al pasado, sino corregir una

omisión del presente. La pregunta de fondo es

simple: ¿ queremos un país donde los proyectos se

evalúan con reglas previsibles, o uno donde in-

vertir depende de navegar un laberinto normativo

que cambia sobre la marcha? De esa respuesta

depende si Chile atraerá capital para la transición

energética y la nueva infraestructura, o seguirá

viendo cómo esos proyectos se materializan en

otros países, mientras seguimos ajustando circu-

lares, guías e interpretaciones.

Chile no necesita inventar nada nuevo, sino

hacer lo que históricamente hizo bien: ofrecer

certezas. Un mecanismo moderno de estabilidad

-tributaria, regulatoria y procedimental- no es un

privilegio para inversionistas; es una condición

habilitante para que el país vuelva a crecer, com-

pita globalmente y financie de manera sostenible
su desarrollo.

entre los países de ingreso alto, es un ministerio

sectorial es que suele estar a cargo, como Eco-

nomía o Hacienda. En menor medida, algunos
países han creado entidades autónomas. No
obstante, en la mayoría de los casos analizados la

decisión final recae en algún ministro o en el jefe

de Estado. La llamada "Oficina de Permisología",

por ejemplo, podría incorporar una división de
Screening, cuyos análisis fueran ulteriormente

discutidos en el directorio multiministerial al

que responde la agencia promotora de inversio-
nes, InvestChile.

Sobre la arista política y narrativa del

screening, probablemente la mayor resisten-

cia no proviene de los inversionistas foráneos,
muchos de los cuales ya están acostumbrados a

someterse a estos procesos de evaluación, sino

de los incumbentes. Los riesgos geopolíticos y no
financieros siguen siendo vistos por ellos como

algo "interesante", "entretenido", limitado a

un buen speaker en la charla del evento de fin de

año. En contraste, centros financieros globales,

como Londres y Nueva York, otorgan la misma

importancia a estos análisis que al due diligence

jurídico y a los análisis financieros tradiciona-

les. El cambio que debe proponer el Gobierno,
entonces, trasciende con mucho el debate de

política pública; y apunta, sobre todo, a la cultura

empresarial local.

CARTAS

Costo de la electricidad

Señor Director:

La carta de Mauricio Utreras, representante de los

PMGD, publicada ayer, vuelve a instalar una serie

de afirmaciones que no resisten análisis. Estamos

ante un problema grave, que impacta el bolsillo
de las familias y las PYME.

Decir que el "precio estabilizado" que perciben
los PMGD es solo un mecanismo interno del mer-

cado, y no un subsidio cruzado, es una forma de
ocultar la realidad. Cuando se paga la producción

de energía con un "precio estabilizado", muy por

sobre lo que perciben los demás generadores, se

crea una diferencia en favor de los PMGD que ter-

minan pagando todos los consumidores y PYME.
Peor aún, el precio estabilizado, al ser superior al

costo real de producir la energía correspondien-

te, ha dado lugar a que el país disponga hoy de
energías renovables en exceso, y que una parte

importante se bote porque excede a la demanda.
Pero estas advertencias no son nuevas. El Coordi-

nador Eléctrico viene señalando desde 2023 que el

mecanismo distorsiona la competencia y encarece

al sistema. Y diversos estudios proyectan impac-

tos por miles de millones de dólares en los próxi-

mos años. Lo más grave es que a partir de 2027

esos mayores costos comenzarán a traspasarse

directamente a las cuentas de luz de los hogares y
de las PYME, sin freno alguno.

Seguir relativizando este problema o postergando

las correcciones regulatorias, beneficia a unos

pocos, mientras el país sigue sufriendo por los

costos crecientes. Es un tema que ya no admite

más dilaciones y en el que confiamos que primará
la cordura regulatoria.
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