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FACTOR ECONOMICO

¢.Punto de inflexion?

Banco Central resalta mayor dinamismo de
la inversion y expertos anticipan mejores
proyecciones para el ano

POR DAVID LEFIN

ejores vientos corren para
M la economia chilenay, en

particular, paralainversion.
El lunes, el Banco Central public
las cifras de cuentas nacionales y,
junto con informar que el PIB crecio
3,1% en el segundo trimestre res-
pecto del mismo periodo del 2024,
uno de los datos que mas llama la
atencion fue elincremento de 5,6%
en la inversion, su mejor registro
en tres afios.

Consultado por Sefial DF, desde el
Banco Central comentaron que ya
en el Informe de Politica Monetaria
(IPOM] de junio de 2025 constaron
unaumento de lainversion conside-
rada en los catastros de proyectos,
ademas de un dinamismo relevante
de las importaciones de bienes de
capital y eso implico una revision
de las proyecciones de crecimiento
de laformacion bruta de capital fijo

Trayectoria de la inversion

Formacién bruta de capital fijo, var.% anual
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6,5 6,1
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En el segundo trimestre, la inversion registré un crecimiento anual de
5,6%, su mejor desempeiio en tres afos. Sin embargo, el impulso continia
concentrandose en los sectores de mineria y energia. De acuerdo con
economistas, detras de este repunte destacan factores como el mayor
precio del cobre, el despeje de incertidumbres en el escenario local
v las expectativas asociadas a un eventual cambio de Gobierno.

[FBCF) para el periodo 2025-2027.
Y ahora, “desde el cierre de dicho
informe, se han conocido nuevos
antecedentes que han reafirmado
esta tendencia, como una nueva
revision al alza del catastro de la
Corporacion de Bienes de Capital
[CBC]) y el sostenido crecimiento
de las importaciones de bienes de
capital”.

Enelorganismo agregan que “las
implicancias de estos desarrollos
para las proyecciones se revisaran
en el IPOM de septiembre, en un
analisis que debe considerar tam-
bién la evolucion de otros factores,

=194

Importaciones de bienes de capital

Variacion % anual

34,8 39,7

Fuente: Banco Central
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como las condiciones financieras
y la incertidumbre”.

Para algunos analistas, estoim-
plica que el Banco Central volvera
a subir su proyeccion de inversion
para este ano en el proximo IPOM
del 10 de septiembre. En el Informe
de junio, el ente emisor habia subido
su pronostico a 3,7% para 2025,
3,6% para 2026 y 3,3% para 2027.

El mismo lunes, después de co-
nocerse las cifras de cuentas na-
cionales, la presidenta del Banco
Central, Rosanna Costa, sostuvo
en un seminario del Council of the
Americas, que, “en el lado de la
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demanda, tanto el consumo privado
coma la formacion bruta de capital
fijo tuvieron un mejor desempeno
de lo esperado”.

Al 30 de junio, el catastro proyec-
tos de la CBC contemplaba iniciativas
de inversion a materializar durante
el quinquenio 2025-2029 por un
monto total de USS 74.118 millones.
Elloimplicé unaumento nominal de
9,6% respecto de los USS 67.637
millones que contabilizaba a marzo.

Asuvez, el total de grandes pro-
yectos de inversion que se contabi-
lizan en el Sistema de Evaluacion de
Impacto Ambiental (SEIA) alcanzan
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a US$ 112.128 millones. Estas son
las iniciativas que los candidatos
presidenciales José Antonio Kast y
Evelyn Matthei plantean destrabar
sillegan al Gobierno.
Repunte en mineria y energia
Las importaciones de bienes de

Mayores aumentos en
importaciones de
bienes de capital

Julio, variacion % anual

Camiones y
vehiculos de carga
57,04

Buses

i

miner;a vl Y
131,71
Aol
transformadores el%ctrims

133,82

Motores y turbinas

137,62

Calderas dé vapor
307,00

Fuente: Banca Central
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capital crecieron 33,8% anual en
julio y acumulan tres meses conse-
cutivos con alzas sobre 30%. Para
el economista jefe de Scotiabank,
Jorge Selaive, el aumento de estas
importaciones es similar al que se
observo hace 13 afos en pleno boom
minero. Destaca que, en monto, las
importaciones de bienes de capital
llegaron a USS 1.942 millones, el
nivel mas alto para un mes de julio
desde que hay registro.

Este dato, dice Selaive, adelanta
que el aumento de lainversion que
se registré en los dos primeros
trimestres se extenderia al tercero.
Sinembargo, advierte que, tanto las
importaciones de bienes de capital,
comoel catastrode laCBC, muestran
que la inversion esta todavia muy
focalizada en mineria y energia.

Explica que “el mundo minero
esta evaluando un escenario muy
estrecho de oferta de cobre hacia
adelante, dada la tendencia que
observa de mayor demanda, entre
otros factores, por la electromovi-
lidad, los planes de infraestructura
enpaises de desarrollados e incluso
los planes de defensa que halanzado
el Gobierno norteamericano”.

Andrés Sansone, economista jefe
de Banco Santander, coincide en que
lainversién se recuperaria este afno
de la mano de grandes proyectos
en mineria y energia, dinamica
que ha resultado mas intensa de
lo previsto. “De todas formas, el
desempefio de la inversion sigue
siendo heterogéneo: mientras gran-

des proyectos mineros avanzan, el
resto esta estancado y lainversion
habitacional se contrae”, dice.
Con todo, Sansone espera un
crecimiento de la inversion entre
4% y 5% este ano, y que el Banco
Central corrija su proyeccion en el
IPoM de septiembre desde el 3,7%
a una cifra por encima de 4%.
Selaive es alin mas optimista. Pro-
yecta unalza de 6% de lainversion,
y que el BC subira su pronéstico a
una cifra entre 5% y 6% para 2025.

Menor incertidumbre y
cambio de Gobierno

“Creo que, objetivamente, hay
un punto de inflexién, porque ve-
nimos de dos afios de caidas de la
inversion y este afio va a crecer”,
sostiene el coordinador macro-
econdmico de Clapes UC y socio
de Valtin, Hermann Gonzalez. No
obstante, también advierte que
cerca del 80% del aumento del
segundo trimestre se explicé por
magquinarias y equipos, mientras
que la inversian en construccion
sigue débil.

A su juicio, el mejor animo para
invertir se debe, principalmente,
a que se despejaron incertidum-
bres que estuvieron presentes
durante anos, como el estallido
social, la eleccion presidencial, los
dos procesos constitucionales, la
reforma tributaria que se rechazé
y la aprobacion del royalty minero.
“Por fin estamos dejando atras un
largo periodo de incertidumbres,
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I Los USS 100 mil millones en proyectos

En Chile, hay mas de US$ 112 mil millones en inversio-
nes que no logran despegar. Se trata de 467 proyec-
tos gue actualmente se encuentran en proceso de
tramitacion en el Sistema de Evaluacion de Impacto
Ambiental (SEIA), seguin los tltimos datos actualizados
en julio por la plataforma Prisma para el Crecimiento,
una iniciativa de la Sofofa que emplea tecnologias
avanzadas de andlisis de datos para identificar y visi-
bilizar las barreras que frenan la inversion en el pais.
Aunque estar en tramitacién no significa necesaria-
mente estar detenido —muchos aln se encuentran
dentro de los plazos que establece la normativa—, la
magnitud del capital involucrado genera p il
Segun sus estimaciones,de aprobarse todas estas
iniciativas, se podrian generar mas de 210 mil empleos
de forma inmediata, acercando al pais a los niveles de
ocupacion previos a la pandemia. Pero ese potencial
estd en pausa.

Desde el mundo privado advierten que uno de los
principales obstaculos en la tramitacion de permisos
es la falta de criterios unificados a nivel I In-

cluso, hay quienes senalan que existen discrepancias
de interpretacion entre evaluadores, lo que aumenta
la incertidumbre para los inversionistas.

El sector energia lidera ampliamente el listado con
161 proyectos en evaluacion, lo que representa el
34,5% del total. Le siguen el sector inmobiliario (83
proyectos, 17,8%], mineria (66 proyectos, 14,1%),
saneamiento ambiental e infraestructura (ambos con
47 proyectos, 10,1%) e industria (34 proyectos, 7,3%).
En términos geograficos, la Region Metropolitana
encabeza el ranking con 75 proyectos en tramitacion,
seguida por Valparaiso (52) y Los Lagos (48).

Cabe destacar que mientras en 2024 se ingresaron
180 proyectos al SEIA, en 2025 la cifra aumentod a 226.
Sin embargo, pese al mayor nimero de iniciativas, la
inversién asociada ha disminuido [por ahora): en 2024
se registraron US$ 47 mil millones, mientras que en
lo gue va de este afio, el monto aleanza los USS 36 mil
millones. Los datos anteriores reportan 31 proyectos
en 2023 por US$ 11 mil millones, 8 en 2022 por USS$ 7
mil mill y 10 en 2021 por casi US$2 mil millones.

lo que permite que se resalte todo
el potencial que tiene el pais para
invertir”, senala.

También inciden positivamente
en animo inversor las expectativas
de un triunfo de un candidato de
derecha en las elecciones de fin
de afo, sostiene el economista y
académico de la Universidad de
Maryland, Sergio Urzia. “A meses
de una eleccion presidencial en
Chile, el aumento de la inversion
sugiere que los mercados apues-
tan a un nuevo Gobierno mas pro
mercado”, publicé esta semana en

su cuenta de X.

Gonzélez, entanto, sefalaquelas
expectativas de un cambio de signo
en el Gobierno incidirian en que la
inversion siga aumentando en los
proximos anos, y que se extienda
mas alla de los sectores que hoy
concentran los proyectos.

Enese sentido, desde el empre-
sariado, la presidenta de la CPC,
Susana Jiménez, dice que mejores
cifras de inversién son una buena
noticia para la creacion de empleos
y crecimiento, pero también resalta
que larecuperacion que muestran

Proyectos de inversion por mas de US$ 100 millones en carpeta

Regiones con mayor cantidad

467

de grandes proyectos en espera

Niamero de proyectos
presentados por afio

los datos es atin heterogéneay esta
lejos de los montos que se requieren
para que la economia crezca mas
de 2% en el mediano plazo.
Destaca que elinforme “Motores
para el Crecimiento”, que recién
lanzd la CPC y que ha entregado a
los candidatos, considera 50 medi-
das que apuntan en esa direccion,
como avanzar hacia un sistema
tributario mas competitivo, acelerar
la ejecucion anual de proyectos ya
adjudicados, optimizar la tramitacion
de proyectos y priorizar el Plan de
Concesiones, entre otras. 5
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Sector mayoritario
ENERGIA

34,5%

del total

Interregional
Aricay Parinacota
Tarapaca
Antofagasta
Atacama
Coquimbo
Valparaiso
Metropolitana
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Aysén
Magallanes
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