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Lainversién caerd este afio y los dardos apuntan a la autoridad

Incerteza por reformas y decisiones politicas contra proyectos

La inversion caera este aino y los
dardos apuntan a la autoridad
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Calculos de economistas ven descenso de

entre 4,5% y 7,5%.

Por Javiera Sobarzo e lvan Godoy

| rechazo al proyecto minero Do-

minga de US$2.500 millones del

pasado miércoles reinstalé el de-

bate sobre la necesidad de inver-

sion en Chile, cuando la economia esta a
las puertas de una nueva recesion, y lo
que el Gobierno estd haciendo con ese fin.
Mientras, hay consenso entre los eco-
nomistas en que el pais tendrd una con-

traccion en las cifras de formacion bruta
de capital fijo -el nombre técnico para la
inversidn en activos fisicos- en los proxi-
mos dos anos al menos (ver grafico). Un
retroceso que se relaciona con factores
mads internos que externos y que princi-
palmente apuntan justamente a la incer-
teza que genera el ambiente politico ac-
tual y los resabios adversos de decisiones
politicas anteriores.

“El proceso de ajuste de la economia

Carlos Cruz: “La inversion publica es una
ayuda importante, pero no mueve la aguja”

-¢A qué se debe la caida de las
inversiones? ;Cuales son las razo-
nes de este freno econémico?
-Hay muchos factores que podrian
explicar una caida en la inversion en
general; algunos econdmicos, otros
politicos e institucionales.

-¢En qué rubro se concentraria
esta caida?

-Da la impresion que el sector que ha
sido mas elocuente en expresar re-
sultados negativos es el sector inmo-
biliario, lo cual es consistente con el
aumenta de las tasas de interés.
-Sabemos que el rubro mas afecta-
do por la caida en la inversion es la
construccion. Sin embargo, ¢qué

pasaria en los rubros de la
mineria, la pesca y fores-
tal?

-La mineria reacciona

mas a las oportunida-

des de inversion con 7
una mirada de largo
plazo que las tasas
de interés en mo-
mentos de ajuste.
Chile sigue sien-
do lider en mine-
ria mundial
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después del sobrecalen-
tamiento derivado del
retiro de los fondos
previsionales y la
incertidumbre
presente deriva-
da de las refor-
mas estructura-
les como la tribu-
taria y la de pen-
siones”, dice el
economista de Cla-
pes-UC Ignacio Mu-
noz al consultarle por
las razones dE esta menor
inversion prevista.

an

debiera seguir siéndolg, (..) lo mismo
pasa con la pesca. En el caso de la
industria forestal, hay un problema
de seguridad conocido por todos y
de estructura de incentivos, que se
han perdido y que no permiten
plantar el millon de hectareas
con las que el pais cuenta
, para el desarrollo de esta
industria.
-Este Gobierno ha pre-
sentado un plan para
gastar en infraestructura
para compensar la inver-
sion, ;compensara la cai-
da?
-La inversion publica a través
del sistema de concesiones re-
presenta un 0,3% vy la de las
empresas publicas, del
orden del 0,4%. Por lo

Pl

-5%

estima el Banco
Central |2 caida en
la inversion este

“En la reforma tributaria, no hay clari-
dad respecto a cémo avanzar; el tema pre-
visional realmente va a aumentar los cos-
tos laborales; también estd la ley de las 40
horas, y hay una perspectiva de empezara
analizar algunos cambios a nivel sindical
como la negociacion ramal”, enumera el
economista Patricio Rojas,

El freno en cifras

Cinco economistas consultados esti-
man un descenso en la inversién de entre
el 4,5% y el 7,5% para este ano.

En su tltimo Informe de Politica Mo-
netaria (IPoM), el Banco Central (BC) cal-
culd una caida del 5% en 2023 y del 0,2%
en 2024, lo que en términos nominales sig-
nifica que la formacién bruta de capital fi-
jo representara un 24,3% vy un 23,8% del
PIB en cada afio. En el 2022, el BC estima
que la inversién crecid a un 25,6% del PIB
después de un 24% en 2021, gracias a un
comportamiento mejor al previsto en
energias renovables.

“Las perspectivas para la inversion si-
guen siendo débiles (...) Destaca el bajo
dinamismo del sector inmobiliario. En to-
do caso, las tasas de interés de largo plazo
y los niveles de incertidumbre local se han
reducido en los dltimos meses, lo que po-
dria ayudar algo en el comportamiento de

lainversion hacia adelante”, dijo el BC,

En su informe, el emisor citd
el catastro de la Corporacion
de Bienes de Capital (CBC),
que augura que los mon-
tos de inversidn irdn a la
baja durante el periodo
2022-2025, mientras las
expectativas de las em-
presas se mantienen
pesimistas. “Con infor-
macion al tercer trimes-
tre del ano pasado, parael
2023 se estima una inver-
sién en proyectos cercana a
los US$14 mil millones, que deja
una brecha cercana al 30% respectoalo

tanto, si bien son una ayuda impor-
tante, no mueven mayormente la
aguja desde el punto de vista macro.
Impulsar la inversion a través del
sistema de concesiones es funda-
mental, porque es la tnica forma de
que el sector publico contribuya de
verdad a un aumento de la inversion
y le dé senales al sector privado de
que esta dispuesto a un trabajo
colaborativo.

-¢Cudles son las proyecciones en
las inversiones en infraestructura
para el 20237

-Es posible que algunas iniciativas
se atrasen, pero en lo sustantivo el
2023 debiera ser un afio en el que
se recupera una vision de largo
plazo y se reactivan proyectos de
inversion relevantes para el desarro-
llo del pais.
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DISTRIBUCION SECTORIAL INVERSION PRIVADA Y ESTATAL
QUINQUENIO 2022-2026 (EN %)
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conseguido el 2022, que tuvo una inver-
sion cercana a los US$21 mil millones”, ex-
plica Orlando Castillo, gerente general de
la CBC.

La responsabilidad politica

Al ahondar en causas, expertos se van
contra la autoridad politica y sus decisio-
nes. “No existen acciones relevantes para
reactivar la inversion y, al contrario, se ha
hecho cada vez mas dificil desarrollar pro-
yectos en Chile”, dice el docente de la U.
San Sebastian y exsuperintendente de Me-
dio Ambiente, Cristobal de la Maza.

Al hacer este reclamo, recuerdan lo
ocurrido con la paralizacion del proyecto
inmobiliario Fundamenta en Santiago por
un consejo regional integrado por la dele-

Se estima una inversion
en proyectos cercana a
US$14 mil millones, una
brecha cercana al 30%

respecto al 2022”
Orlando Castillo, CBC

No existen acciones
relevantes para reactivar
y se ha hecho cada vez
mas dificil desarrollar

proyectos”
Cristobal de la Maza, USS

Hay incertidumbre
derivada de las reformas
estructurales como la
tributaria y de

pensiones”
Ignacio Munoz, Clapes-UC
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Una radiografia
critica al plan
del Gobierno

En septiembre, el Gobierno lan-
20 un plan llamado “Invirtamos
en Chile” con el fin de estimular
la inversion, gue incluye un pro-
grama publico-privado de infra-
estructura 2022-2026.

“Es un plan interesante y con
focos en donde el pais necesita
avanzar para no seguir perdien-
do competitividad”, cree Rodrigo
Montero, decano de la Facultad
de Administracion y Negocios de
la Universidad Autonoma.
“Debemos destacar las buenas
iniciativas y esta es una de ellas.
Considera 52 proyectos por
US$13.200 millones”, admitio De
la Maza, de la USS.

Sin embargo, al evaluarlo mas
profundamente, se descarta que
pueda revertir la caida de la
inversion (ver entrevista). Ade-
mas, algunos expertos creen
que hay que mirarlo con cuida-
do: “ojo con que los plazos de
los proyectos se cumplan”, aler-
ta Murioz de Clapez. “Y en oca-
siones existe una letra chica, ya
sea en la oferta que tienen estos
planes para ayudar a las empre-
sas y en los limites de financia-
miento por lo que termina siendo
proyectos de baja envergadura”,
advierte Carlos Smith, del CIES-
UDD, quien si resalta el reciente
anuncio de la garantia estatal al
10% de los créditos hipotecarios
de viviendas de hasta 4.500 UF,
pues va directamente a afirmar
al sector construccion, el mas
golpeado.

gada presidencial y seremis, que fue re-
vertida por una decision técnica del Servi-
cio de Evaluacion Ambiental. También
con el mentado proyecto Dominga, don-
de la instancia decisoria politica, el Comi-
té de Ministros, lo rechaza, pese a que 0r-
ganos técnicos lo habian aprobado.

“En el caso de la inversion privada,
(las razones de esta caida) son la incerti-
dumbre politica, que se redujo luego del
plebiscito del 4/9 (cuando gano el recha-
zo al borrador constitucional), pero se
mantiene en el dambito tributario, y por las
crecientes dificultades para la aprobacion
medioambiental de proyectos”, resume el
economista de la consultora Gemines
Alejandro Fernandez.

“Para que haya inversion, debe haber
confianza, reglas claras, y se esta eviden-
ciando que el sector privado estd en posi-
cion de estar esperando”, opina Rojas.

Al ser consultado el ministro de Eco-
nomia, Nicolds Grau, en cuya cartera estd
el mandato de impulsar la inversién, no
hubo respuesta a las preguntas enviadas.
Tampoco quisieron referirse en Inves-
tChile, entidad encargada de promover la
inversion extranjera en nuestro pais, hoy
al mando de la economista Karla Flores.

El rubro mas golpeado

Aunque el freno en la inversién se
puede observar transversalmente en los
distintos sectores, el que ya viene eviden-
ciando serias dificultades y que, segiin to-
dos los expertos, encabezard la caida, esla
construccion. Y es relevante, dada su alta
participacién en el mercado laboral (en-
tre 8% y 9% de los ocupados a fines del
2022 eran de este rubro).

“Seguin la Camara Chilena de la Cons-
truccion, se esperan retrocesos en inver-
sidn de hasta el 6,6%, algo que ni de lejos
se asemejard a las leves bajas que van a
tener minerfa, pesca o forestal”, prevé
Munoz de Clapes.

La construccién “es de las que mds
empleos otorga, por tanto tiene la mayor
tasa de incertidumbre y de las mayores
exigencias de las entidades financieras, lo
que hace que sea un sector muy golpea-
do”, dice el investigador de CIES-UDD,
Carlos Smith.

Pero ademas, la construccion tiene
un efecto multiplicador, pues “participa
en casi todos los otros rubros: en minerfa,
manufacturas, entre otras, donde se refle-
ja esta caida en la inversién”, dice Rojas.

Rojas es el menos pesimista de los
economistas consultados, pues estima
que la inversion total caerd un 4,5%. Pero
coincide con Fernandez, el mas pesimista
que augura una caida del 7,5%, en que el
descenso sera “generalizado”. Las razo-
nes, seglin Fernandez, son: en mineria,
por factores ambientales, la resistencia a
aprobar proyectos y el futuro royalty, que
afectaria su rentabilidad. En pesca, porun
eventual cambio en la ley y las restriccio-
nes a la salmonicultura. Y en forestal: por
laviolencia en el sur y que no registra nue-
vos proyectos grandes, salvo MAPA (de
Arauco), que ya estd terminando.
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