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Manuel Ossa, director
gerente crédito privado.

Augusto Rodríguez, director
gerente campos agrícolas.

Rodrigo Rojas, director
gerente acciones.

y marketing, había llegado en 1997 a Celfin,
cuando esta firma compró la corredora de
bolsa Gardeweg, de la cual era socio.

Ese mismo marzo levantaron el primer
fondo de activos alternativos en infraes-

tructura: compraron el 49% de la Ruta del
Algarrobo, la autopista que une La Serena
y Vallenar y que controlaba con un 51% la
española Sacyr. Los inversionistas que sus-
cribieron el fondo eran fundamentalmente

compañías de seguros.
Y durante el primer semestre de ese año,

lanzaron también su primer fondo de ren-
tas inmobiliarias, con el que compraron
un strip center en Machalí, y el primero en
crédito privado, para invertir en el negocio
del factoring de segundo piso, factorizando
a otros factoring. Los fondos de la carretera

y del strip center los vendieron el año pa-
sado y el de factoring, lo liquidaron poco
después.

Pero en menos de nueve meses ya habían
lanzado fondos en sus cuatro estrategias

principales: infraestructura, inmobiliario
y crédito privado en activos alternativos,
y acciones. En 2017 habían experimentado
un crecimiento explosivo.

En ese contexto convencieron a Alejan-
dro Montero, su exjefe en BTG, que vivía su
tercer año sabático en París con su familia,

a que se integrara. Montero, ingeniero co-
mercial de la UC con un MBA en Wharton,
había iniciado su carrera como analista en

1993 en Celfin y llegó a ser gerente general
en Celfin y la primera etapa de BTG.

Los años siguientes fueron de acelerada
expansión. Ya a inicios de 2019 habían le-
vantado el primer billion de activos admi-
nistrados: US$1.000 millones.

Después de eso, vino una meseta, que
coincidió con el estallido social, la salida de

capitales del país y la pandemia.
Ese freno en la expansión se relaciona, se-

gún quienes conocen a Toesca, con varios
factores que se confabularon. En sus pri-
meros años recibieron un gran volumen de
dinero fresco y que fue su principal motor
de crecimiento, con una alta rentabilidad.
Pero luego sobrevino la incertidumbre lo-
cal, afectada por la salida de capitales de
personas naturales, sumada a una reduc-
ción de la caja de las compañías de segu-
ros, dado un descenso en su venta de rentas

vitalicias, y un cambio regulatorio en la
inversión de las AFP en 2020, que "secó"
los fondos a activos alternativos naciona-
les, favoreciendo a los extranjeros. "Nunca

más fluyó plata de las AFP a estos activos en
Chile", reclama un conocedor.

En estos años más débiles, abrieron una

nueva estrategia relacionada con campos
agrícolas. Levantaron un fondo llamado
Permanent Crops, con la idea de comprar
campos para producir fruta. Y en plena
pandemia entró el único de los socios que
no venía del "universo BTG": Manuel Ossa.
Ingeniero comercial de la UC con un MBA
en la escuela Booth de la U, de Chicago, ha-
bía sido asesor del Ministerio de Vivienda
en la primera administración Piñera, para
luego trabajar como analista y gerente de
portafolio en Inversiones Arizona, el family
office de la familia Luksic.

El repunte y la visión
El negocio empezó a levantar cabeza en
2023, repuntó firmemente en 2024 y el
2025 fue incluso mejor que el anterior.

Este mejor momento coincidió con una
reducción en las tasas de interés, que se ha-

bían disparado para contener a la galopante
inflación, pues cuando las tasas están altas,

los inversores prefieren la seguridad de la
renta fija en vez de apostar por activos de
riesgo.

Con el impulso de esta nueva primavera
de la inversión, Toesca se decidió a crecer

tanto orgánica como inorgánicamente. En
su área de farmland, por ejemplo, se aso-
ciaron en 2024 con la gestora inglesa Astar-

te para ampliar su cartera de campos: hoy
tienen uno de 300 hectáreas en Rapel para
paltos y cítricos, otro del mismo tamaño
en Molina para cerezas y carozos, y otro en
Ñuble para avellanos.

Y en enero pasado se robaron la agen-
da del mercado con las adquisiciones de
Frontal Trust y Primus. La primera, que
gestiona del orden de los US$600 millones
y dado que cuenta con estrategias similares
de negocios, debiera integrarse fácilmente.

La segunda, seguirá trabajando como un
factoring normal, aparte del AGF.

En el noticioso enero, Alejandro Bezani-
lla, ingeniero civil de la UC y exgerente de
inversiones y gerente general de AFP Habi-
tat, donde trabajó casi 20 años, se integró
como socio y director ejecutivo. Su misión:
darle un marco más institucional a la firma,

que le permita trascender en el tiempo, y al
mismo tiempo aprovechar su buen nombre
en el mundo institucional para que apoye
al equipo comercial en la captación de in-
versores.

Todo con el objetivo de ir acercándose a
una meta que comparten los socios y que
ya no es sólo administrar dinero de chi-
lenos en activos chilenos, sino ir a buscar
plata al mundo para que invierta en activos
regionales.
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a IA avanza a pasos agiganta-
dos. Y con ella, la inversión en
megadatacenters organizados
en campus donde se entrenan
y operan sus algoritmos. Mc-
Kinsey estima que, al 2030, se
agregarán cerca de 125 GW de

nueva capacidad para IA, con una inversión
global en infraestructura de US$5,2 billones
(millones de millones de dólares) -cerca de
15 veces el PIB de Chile -.

¿Se imagina si Chile capturara tan solo un
1% de esa inversión? Serían unos US$10.000
millones al año, comparable al promedio
anual de toda nuestra inversión minera en
carpeta en los próximos 10 años.

¿Distopía? ¿ Un sueño? No. Nuestro país tie-
ne ventajas objetivas para ser un hub regional

y un socio estratégico de la IA. De hecho, ya
compite bien en datacenters tradicionales:
Chile hoy opera cerca de 386 MW -similar a
México y equivalente a un tercio de Brasil- y
hay más de US$7.500 millones de inversión
comprometida por hyperscalers como AWS,
Microsoft y Google. El desafío ahora es apro-
vechar la revolución de la IA y dar un salto de
escala hacia megadatacenters.

Partamos por lo más básico: Chile es rico
en energía, el principal factor de localización
de esta industria ultra intensiva en consumo
energético. Un campus de datacenters de 1
GW -como los que ya están en desarrollo-
equivale a cerca del 10% del consumo eléctri-
co del país. El potencial renovable de Chile es
enorme: más de 50 veces su capacidad insta-

lada actual (incluso hoy, una parte relevante
de la generación asociada a esa capacidad se
vierte). Exportar nuestra energía excedenta-

ria es complejo. Mucho más atractivo es im-
portar consumo energético y exportar inteli-
gencia y datos.
Segundo, y en la misma línea, nuestro te-

rritorio ofrece condiciones naturales particu-

larmente favorables. A diferencia de los data

centers tradicionales, los de IA no requieren
proximidad al usuario final y pueden locali-
zarse lejos de los centros urbanos. El extremo
sur es rico en energía eólica y su clima facilita

el enfriamiento. El norte cuenta con ener-
gía solar de clase mundial, complementable
con almacenamiento en baterías (6,9 GW
en construcción) e hidrógeno verde -hoy no
competitivo como exportación- para gestio-
nar la intermitencia. El enfriamiento puede
abordarse con agua desalada, cuyo uso es hoy
estándar en la minería.

Tercero, Chile tiene un activo estratégico
único en conectividad. El cable submarino
Curie de Google, con 72 terabits por segun-
do de capacidad -una de las conexiones más

rápidas entre continentes- nos conecta direc-
tamente con EE.UU. Y el futuro cable Hum-
boldt lo hará con Asia-Pacífico en 2027. Esto
convertirá a Chile en el único país de América

Latina con un puente digital directo con los
principales polos tecnológicos globales.

Por último, nuestro país ofrece estabilidad

institucional, Estado de derecho y una eco-
nomía entre las veinte más libres del mundo
(Heritage Foundation). Su prima de riesgo -
base del costo de capital- es de unos 50 pun-

tos base (bps). En inversiones de largo plazo,
esta diferencia es clave. Como referencia, Ar-

gentina -otro país con potencial para data-
centers- tiene una prima cercana a 600 bps.

Las ventajas de Chile para ser un protagonis-
ta regional en la nueva era de datacenters es-

tán ahí. Pero la competencia global por estas
inversiones es intensa y la ventana de oportu-

nidad limitada. Cuando un hyperscaler deci-
de dónde instalar un campus de datacenters,

compromete una inversión de largo plazo: lo
que Chile no capture en los próximos años se
instalará en otros países que hoy buscan acti-
vamente atraer estas inversiones.

Aprovechar esta oportunidad no ocurrirá
por generación espontánea. Requerimos salir
a buscarla a través de una política de Estado

ambiciosa que ponga en valor nuestras ven-
tajas y genere incentivos de largo plazo para
atraer estas inversiones en beneficio de Chile.

Un primer paso es habilitar zonas dedicadas
"llave en mano" que alberguen campus de
datacenters con acceso a energía, agua y co-
nectividad, junto con permisos previamente
aprobados o bajo una lógica fast track.
Pero hay más. En una industria como la IA,

la seguridad de los datos es estratégica. Por lo

mismo, para países como EE.UU. - por lejos
el principal inversionista en datacenters y el
único que invierte masivamente fuera de su
territorio-, operar en jurisdicciones confia-
bles y con socios estratégicos de largo plazo
se vuelve decisivo. Chile tiene ventajas claras

para convertirse en ese socio estratégico, pero

ello exige una política internacional proactiva

que impulse acuerdos bilaterales que forma-
licen y sustenten esa relación de largo aliento.

Finalmente, como en el caso de los observa-
torios astronómicos, esta política debe incor-

porar exigencias de formación de capital hu-

mano y transferencia tecnológica. No se trata
solo de atraer inversión, sino de desarrollar

talento y construir conocimiento aplicado.
Entonces, ¿distopía? ¿ sueño? No. Chile tie-

ne ventajas estratégicas para dar un salto de

escala y ser protagonista en la era de la IA.
Pero aprovechar esta oportunidad exige una
estrategia ambiciosa y una mirada de Estado.
Hoy.
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