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a última versión del ChileDay, celebrada en París 
y Londres, cobró un especial interés en torno a 
las conocidas ventajas comparativas del país en 
industrias como hidrógeno verde, litio, cobre y 
energías renovables Sin embargo, Chile aún no 
ha resuelto importantes debates internos sobre 

¡cómo capitalizar esas oportunidades, debido a la 
crisis de productividad y al estancamiento de la economía 
en el largo plazo. 

Uno de los temas que cruzó la gira fue la situación que en- 
frentan los Pequeños Medios de Generación 
Distribuida (PMGD), que hi tenid á jento de energí jente de fuent 
maten deeconaicomeapera-— Cómo bajar los costos de escotes paa esla má det 
proyecto de subsidio a las cuentas dela luz. Operación del sistema respecto de 2023, lo que ha motivado la pro- 
La iniciativa establece que el sector deberá 

financiar anualmente US$ 150 millones de 
ese subsidio, a través de un cargo transitorio 
alos retiros de energía que realicen actores 
del Sistema Eléctrico Nacional. Los cálculos de la industria sos- 

tienen que la medida involucrará un recorte de entre 30% y 40% 
delos ingresos, afectando a cerca de 500 proyectos construidos, 
que representan inversiones por US$ 3.000 millones. 

En el marco de reuniones en Reino Unido, el ministro de 

Energía sostuvo que la “convicción del Gobierno es que el fin 
es el subsidio”, como si per se esto fuera una buena política 
pública. La experiencia muestra que no es así, pues su aplicación 
es generalmente síntoma de fallas estructurales. Esto vale tam- 
bién para la persistencia del costo nivelado de energía asignado 
alos proyectos renovables, materia en la que hay un debate 
abierto en la propia industria respecto de si ya es momento de 
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dos principales potencias, sino que compro- 
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eléctrico es lo que debiera 
estar en debate. 

  

dejar paso ala acción propia del mercado, en lugar de mantener 
la intervención. 

Igualmente preocupante resulta el hecho de que esta política 
perjudique a un sector productivo clave para los esfuerzos de 
descarbonización de la matriz energética. 

El reclamo de los PMGD descansa en que no es razonable que 
un cambio en las reglas del juego afecte las inversiones que se 
han hecho en generación renovable, entorpeciendo los retornos 
necesarios para cumplir con las expectativas de inversión que 
Chile ha proyectado. 

Al primer cuatrimestre de 2024, el verti- 

testa legítima de los proyectos que se verían 
obligados a asumir los costos de una política 
errada. En lugar de perpetuar subsidios, el 
debate debería centrarse en cómo el sistema 

en su conjunto puede bajar los costos operativos, mediante una 
integración adecuada de las energías renovables y el fortaleci- 
miento de la red de transmisión. 

En el marco de la visita a Londres, el ministro de Hacien- 

da habló sobre cómo enfrentar los lomos de toro que afectan 

al crecimiento del país en el largo plazo, lo que hace pensar, 
justamente, en lo desconcertante que resulta que se promueva a 
la industria de la energía, mientras se llevan adelante legisla= 
ciones que la afectan directamente, socavando los esfuerzos por 
mejorar la competitividad. Los subsidios no subsanan; por el 
contrario, ocultan las ineficiencias y generan nuevas distorsio- 
nes en el mercado. 

casa. A más de 800 días, la guerra de Rusia en 
Ucrania está lejos de alcanzar un acuerdo y 
la paciencia de los contribuyentes america- 
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La geopolítica: 
lo invisible del 
IPoM 

os riesgos geopolíticos llegaron para 
quedarse y son el elemento de mayor 
incertidumbre para los mercados inter- 

racionales. Conflictos bélicos abiertos, 
crisis migratoria a nivel global, rivalidad 
Estados Unidos-China y la criminalidad en 

América Latina, parecen no ceder. 
Llevados pora inercia, empresarios, 

inversionistas y autoridades locales tienden 

a poner mayor atención a las condiciones 
financieras globales y el escenario local, 
en desmedro de tensiones geopolíticas que 
pueden transformarse en la mayor fuente de 
disrupción de los mercados. No por nada, los 
CEOanivel global sindicaron estos riesgos 
el 2023 como el tercero más relevante en la 

conducción de las empresas. 
La guerra comercial de 2019 entre los 

Presidentes Trump y Xi Jinping demostró que 
la geopolítica sería más incidente en los mer- 
cados globales. La rivalidad estratégica entre 
EEUU y China es hoy la principal fuente de 
tensión global, porque no solo enfrenta a las 

La licitación del cable submarino, la 

compra de CGE por parte de un mega 
consorcio chino, el caso pasaportes, entre 
otros, demuestran que nuestro país no tiene 
una respuesta frente a la confrontación si- 
no-americana, disputa que crecerá y se hará 
más compleja con la mayor orientación china 
a invertir en sectores estratégicos: tecnología 
y telecomunicaciones, energías renovables y 
minerales críticos. 

Otra fuente de tensión geopolítica y con 
impacto en los mercados globales es el 
llamado “nuevo proteccionismo”. Bajo la 
excusa de incentivar la transición energética, 
las potencias han desplegado una batería 
de subsidios y restricciones en un revival de 

la política industrial. La Ley para el Control 
de la Inflación americana (IRA), el Made in 

China 2025 o la Ley Europea de Chips son 

“La rivalidad estratégica entre EEUU y China es hoy la 
principal fuente de tensión global, porque no solo enfrenta 
alas dos principales potencias, simo que compromete a un 
centenar de socios compartidos, como Chile”. 
expresión de la competencia de las potencias 
por las cadenas de suministro, aún a costa de 
fragmentar y encarecer el comercio global. 

La menor contención de los conflictos 
bélicos y guerras es otra fuente de riesgos 
geopolíticos. Estados Unidos, como potencia 
hegemónica, ha perdido fuerza e interés en 
ser ese guardián global que ponía orden en la 

nos de financiar el apoyo a Ucrania parece 
más difícil, mientras los ataques en Gaza 
comienzan a extenderse a otros territorios, 
en un medio oriente que concentra 2/3 de las 

reservas mundiales de petróleo. 
Por si fuera poco, el mundo va entrando a 

una crisis global de refugiados y migrantes, 
generando tensiones políticas y sociales en 
Europa, Estados Unidos y la propia América 
Latina. En nuestra región, la permanencia 
del régimen de Maduro podría derivar en 
una ola de tres a cinco millones de nuevos 

migrantes, prácticamente imposible de 
absorber por los países. Para rematar, Taiwán 
persiste como una zona caliente que, mal 
gestionada, puede derivar en un conflicto a 
escala global y sin precedentes. 

Los mercados y autoridades locales, segui- 
doras del panorama financiero y económico 

global, deben tomar mayor atención a los 
riesgos geopolíticos que están moldeando el 
orden internacional e introduciendo incer- 
tidumbre a los mercados globales. La era de 
la liberalización económica está desafiada y 
la seguridad global, en descenso. Nos enca- 
minamos, tarde 0 temprano, a un escenario 
distinto al que nos acostumbramos.   
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¿Están preparados los 
clientes para las finanzas 
abiertas? 

as finanzas abiertas son el ecosistema del futuro y hacia allá 

nos encaminamos. Las finanzas del pasado, focalizadas en 
los intermediarios más que en los clientes, tarde o temprano, 
¡quedarán atrás. 

Los principios en que descasan las finanzas abiertas constituyen 
su principal fortaleza y fuente de atracción. Entre ellos están el 
foco en las personas, la titularidad y portabilidad de los datos y la 
interoperabilidad de las plataformas de servicios. 

Chile se haido preparando para acometer esta tarea sin prisa, 
pero sin pausa. Por de pronto, cuenta ya con un marco normativo. 
La Ley Fintech, que contiene los principales lineamientos sobre 
la materia, se promulgó en 2022. La reglamentación de la CMF se 
conoció este año. La ciberseguridad cuenta ya con un nuevo marco 
institucional. Recientemente, el Congreso aprobó y despachó a ley 
la protección de datos personales. 

Enseguida, el sistema financiero tradicional puede exhibir la 
madurez y solvencia necesarias para transitar a este nuevo escena= 
rio. Desde una posición de debilidad no podría haber emprendido 
la tarea sin quedar expuesto a riesgos, pero afortunadamente no es 
el caso. 

Por el lado de las 44 

Fitch, lasnatiasson LA POrtabilidad 
también auspiciosas. En — IManciera ha mostrado 
los últimos años, se han logros bastante 

posicionado como actores 
relevantes, quizá noen  MOEStOos, sugiriendo que 
todos, pero as alos consumidores les 
segmentos o nichos del 

mercado finacierooen — CUESTA MOVETSe de un 
su perferia. proveedor a otro”. 

Como vemos, todo 
parece bien dispuesto para avanzar. Sin embargo hay una pregunta 
relevante que no ha recibido suficiente atención. ¿Están preparados 
los clientes para emprender esta travesía? Sobre todo, si se piensa 
que ellos son el centro del nuevo sistema. 

Sobre este punto, traigo a colación dos antecedentes empíricos 
que despiertan preocupación. Uno es que la portabilidad financiera, 
lanzada hace pocos años, ha mostrado logros bastante modestos a 
la fecha, sugiriendo que a los consumidores les cuesta moverse de 
un proveedor de servicios financieros a otro. 

El otro es una encuesta conocida recientemente. Encargada 
por la CAF y la CMF, esta muestra que solo el 15% de la población 
estaría dispuesta a compartir con otras entidades su información 
financiera para acceder a mejores condiciones. Este bajo porcentaje 
es bastante transversal y aumenta solo levemente en los grupos 
con mayor escolaridad o nivel de ingreso. Estos antecedentes no 
sorprenden en demasía, porque conversan con una cultura de la 
desconfianza, reportada en numerosos estudios realizados en 
nuestro país. Asimismo, son coherentes con los bien conocidos 
bajos niveles de educación financiera de la población. 

Con todo, son elementos que deben procesarse con atención por= 
que sugieren que el principal desafío para las finanzas abiertas está 
en la preparación y disposición de los clientes para abrazarla. Si es 
así, ¡vaya tarea para la educación financiera! 
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