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COLUMNA DE OPINION

Temperatura empresarial

JCOomo esta-
ran mirando los
empresarios
—grandes y pe-
quenos, indus-
triales, agriculto-
res o comercian-
tes— el futuro
del pais? La pre-
gunta es impor-  Por
tante por cuanto Sebastian Claro
cualquier expec-
tativa de recuperacién pasa por ele-
var los danimos empresariales y, con
ello, elevar la inversion,

Las encuestas muestran un
cauteloso repunte en la confianza
empresarial, lo que es refrendado
por las decisiones de ahorro e inver-
sidin de las em-
presas. Todo
apunta a que los
artistas todavia
no logran calen-
tar el ambiente y
que, en vez de
cerveza y tragos
largos, abunda el
café. Veamos.

El ahorro de las empresas
—que corresponde bdsicamente a
las utilidades no repartidas a sus
duefios— supera con holgura su
promedio histérico, mientras la in-
version estd plana. Y si excluimos a
la minerfa, que vive su pequeno bo-
ont propio, estos patrones son mas
evidentes: el ahorro de las empresas
estd en la parte alta de sus patrones
histéricos al mismo Hempo que la
inversién no agarra vuelo.

Esta configuracion es bastante
indicativa de la temperatura am-
biente. En tiempos buenos, de ven-
tas altas y buenos resultados, tanto
el ahorro como la inversion de las
empresas suben. Los buenos pro-
yectos de inversion se multiplican
v, en buena parte, estos se financian
con las utilidades, Asi, cuando las

Todo apunta a que los
artistas todavia no
logran calentar el

ambiente.

oportunidades de inversion son
buenas, “sacar la plata” de las em-
presas es caro. En tiempo malos, en
cambio, las utilidades son bajas y
los proyectos de inversion escase-
an, Con pocos proyectos de inver-
sion, no vale la pena dejar la plata
en lasempresas en forma de ahorro.

La coyuntura actual es diferen-
te. El ahorro es muy alto, dando
cuenta de que las empresas estan,
en promedio, pasando por un buen
momento, pero la inversion esca-
sea. Aunasi, en vez de repartir divi-
dendos de manera excesiva, las em-
presas —o sus matrices— mantie-
nen las utilidades adentro. ;Quéex-
plica este patrén?

Sacar los ahorros fuera de Chile
ha perdido atrac-
tivo, en respuesta
a la incertidum-
bre global y las
politicas en Esta-
dos Unidos. En
este contexto, la
explicacidn mds
plausible es que
las empresas estan “al aguaite”, es-
perando oportunidades para inver-
tir, Como si los recursos para inver-
tir estuvieran listos y solo faltase la
oportunidad. A juzgar por los datos
coyunturales, las buenas senales to-
davia noapareceny el ambiente po-
litico que podrfa impulsarlas sigue
nuboso. Esto puede explicar que,
por ahora, domine la cautela.

La noticia alentadora, sin em-
bargo, es que las empresas estdn en
condiciones de saltar al ruedo si las
condiciones asf lo permiten. Quien
gane las elecciones y entregue sefia-
les correctas puede llevarse la bue-
na sorpresa de que la inversion res-
ponda rdpido. Quizd no dé para un
gran boom, pero si para una recupe-
racidn interesante.

Si tlesea comentar esta columna, hagalo en el blog.
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