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¿De qué depende esa revisión? 

-Deeso: que estemos muy tranqui- 

los y seguros que existe una conver- 
gencia entrela visión técnica, la vi- 

sión política, la visión institucio- 

nal, de que este tipo de tecnología y 

este tipo de proyectos van arealmen- 

te tener un espacio en este camino 

de transición energética que está 

teniendo Chile. 

Dice que en algunos meses podrían 

tomar una decisión. ¿Cuándo? 

-Por la magnitud del desafío, yo 

creo que antes de tres meses es muy 

difícil que tengamos alguna certe- 

za de qué es lo que va a pasar. 

¿En la reunión con la directora del 

SEA, ella les propuso algún camino 

alternativo, algún curso de acción? 

-Esqueno hay No hay otro cami- 

no que no sea reingresarlo, lamen- 
tablemente. 

¿Y loreingresarán? 

-Lo evaluaremos en estos meses 
más que tenemos, de poder revisar 

todos los antecedentes y verqué ca- 

minoseguir. Lógicamente, los cami- 

nos son dos: o no reingresar nunca 

más o reingresar, no hay muchas 

más herramientas que tiene la ins- 

titucionalidad. Entonces, claro, en 

ese momento veremos sino serein- 

gresa o vemos si están las condicio- 

nes para un reingreso. 
Pero ¿cuáles son esas condiciones 

específicas? La institucionalidad no 

va a cambiar en tres meses. 

-A ver, por el lado técnico, por 

ejemplo, se podría tener alguna guía 

de evaluación ambiental respecto 

de pump storage. No sé cuánto se   

demorará el servicioen sacarla. Eso 

al menos te da un marco de evalua- 

ción para los evaluadores. Ahí tie- 

nes un elemento. 

¿Lo sugirieron a la directora del 

SAE? 
-Por supuesto. A mí me tocó tra- 

bajar en las guías de evaluación eó- 

lica y solares hace 20 años, así que 

séloquesignifica eso. Y después hay 

que no solamente sacar la guía de 

evaluación ambiental, sino que des- 

pués hay que hacerle presentaciones 

alos distintos seremis regionales de 

estas nuevas guías para que las en- 

tiendan. Entonces hay toda una 

pega. Y en la visión política, insis- 

to: ¿el Estado de Chile, como parte 

desus compromisos de descarboni- 

zación y de carboneutralidad, con- 

templa los sistemas de pump stora- 

ge, además de los sistemas BEES 

(Battery Energy Storage System) de 
almacenamiento de batería? 

Ninguna autoridad política les 

pueda garantizar que el proyecto va 

a ser aprobado... 

-Nadie. 

Y tampoco ustedes lo pueden pedir. 

-No, por supuesto que no. Tú tie- 

nes que pasar por el proceso, pero 
¡déjennos pasar por el proceso! Por 

supuesto que puede hacer todo su 

proceso y después de tres años va a 

la Comisión Evaluadora y serecha- 

za, como pasa muchas veces. Y eso 
es las reglas del juego, eso es fair 

deal. Si lo que nosotros, insisto, no 

entendemos es por qué se nos saca 
anticipadamente. No estoy pidien- 

doque me garanticen la RCA (Reso- 

lución de Calificación Ambiental), 

eso nadie lo puede hacer. Q 

¿Están negociando la compra de 
activos?: *Evaluando, evaluando” 

Colbún tiene negocios en Chile y 

Perú, pero José Ignacio Escobar 

admite que miran otros países. Y 

que están evaluando varios acti- 

vos. Escobar ametralla con argu- 

mentos: hay varios grandes gru- 

pos desalidaenlaregión, para re- 

enfocarse en sus países de origen; 

muchos países latinoamericanos 

estánen transición hacia energías 

renovables, hoy más baratas que 

las convencionales; y varios fon- 

dos están cumpliendo sus ciclos 

de inversión en el sector. En ese 

contexto, la posición de Colbún es 

privilegiada: “Nos pilla una bue- 

na posición técnica, tenemos hoy 

presencia en todas las tecnologías, 

podemos fácilmente acometer in 

versiones en eólica, en batería, 

en solar, en hidráulica. Y nos pi- 

lla una muy buena posición fi- 

nanciera. Colbún es una empre- 

sa muy sana financieramente”. 

“Entonces hoy tú tienes opor- 

tunidades a nivel de comprar 

activos de empresas grandes, 

de asociarte, comprar activos 

de empresas pequeñas o me- 

dianas y tienes la posibilidad de 

acceder a comprar empresas 

que estén en el ciclo de salida de 

los fondos. Entonces, la verdad 

es que las oportunidades son 

fantásticas” 

¿Están negociando la compra 
de otros activos? 
-Evaluando, evaluando. 

¿En Chile y en otros países? 
-En Chile y afuera, sí. Sola- 

mente que sean mercados que 

tengan algunas características: 

que tengan un marco regulato- 

rio razonable, parecido al chi- 

leno. Segundo, que tengan un 

mercado industrial profundo 

(...) Y tercero, que tengan una 
fuerte vocación de transición, 

O sea que estén apostando por 

tecnologías renovables.   
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La paradoja de la inversión 

n promedio, desde el año 2020, la 

inversión (Formación Bruta de Ca- 

pital Fijo) ha representado un 23,7% 
del PIB. ¿Esestopoco, mucho osu- 

ficiente? Veamos. 

Durantelos 20 años dela Concer- 

tación (1990-2010) el promedio 
fue 24%. Piñera 1 (2010-2014) fue 25,3% pero Piñera 
11 (2018-2022) solo 23,7%. El mejor récord lo tiene, eso 

sí, el Presidente Frei Ruiz-Tagle (1994-2000) con 
25,6% y el año con el mejor guarismo: 1997 con 

28,6%. 
Podemos litigar hasta el cansancio sobre 1-2% más 

o menos, pero la verdad es queson diferencias peque- 

ñas. La diferencia más relevante es con nuestra his- 

toria. Entre 1960 y 1973 el promediofue15% y duran- 

tela dictadura (1973-1990) 17,4%. La verdad es que el 

gran cambio coincidió con la transición a la demo- 

cracia. El año 1989 la cifra subió a 24,2% y desde en- 

tonces ha fluctuado en ese barrio. 

De acuerdo a las cifras del Banco Mundial, los paí- 

ses de ingreso medio alto (tipo China, Turquía, Sudá- 

frica y Brasil) promediaron 32,2% durante el período 

2010-2023; los de ingreso medio bajo (tipo India, 

Egipto, Bolivia y Vietnam) 29,4%, los de ingresos al- 
tos 23,3% y, terriblemente, los países de ingresos ba- 

jos (tipo Congo, Afganistán, Siria y Venezuela) queson 

los que más lo necesitan, solo 22,6%. El promedio de 

Chile para el período comparable es 24,4%, un poco 

más que los “altos” pero harto menos que los “medios”. 

¿Por qué es tan bajo entre los países desarrollados? 

Ya veremos. 

Chile nunca tuvo tasas de inversión demasiado su- 

periores alas quetenemos hoy. Quizás a usted le pue- 

da sorprender esto. ¿No era que teníamos un colap- 

so enla inversión? Másaún, si estamos invirtiendo más 

o menos el mismo porcentaje desde 1990. ¿Por qué 

estamos creciendo tanto menos que al principio de 

los famosos “treinta años”? 

Esta paradoja, en realidad, no lo es tanto. Se debea 

una de las cosas más básicas de los modelos econó- 

micos decrecimiento: los rendimientos decrecientes 

de las funciones de producción. Esto significa que a 

medida que un país invierte para crecer y acumula 

capital, ese capital rinde cada vez menos. 

¿Qué es lo que está ocurriendo en la práctica? Bue- 

no, es de bastante sentido común. Cuando comenza- 

ba la industria de los salmones, las primeras inver- 

siones, que descubrieron que ello se podía hacer en 

Chile, rindieron un montón. Más aún, al principio, 

había mucho espacio para replicar el modelo exito- 

so, había recursos humanos y logísticos disponibles 

oentrenables, pocos impactos ambientales y merca- 

dos con apetito por el producto. Pero a medida que 

la industria creció, esos espacios se fueron achican- 

do. La misma cantidad invertida rendía menos yme- 

nos. Esto mismo ocurrió con la industria forestal, el 

cobre, los vinos y otros sectores. Los empresarios 

hablan de un alza en “ratio de intensidad de capital”, 

esto es, encuanto hay que invertir para generar el mis- 

mo crecimiento en ventas. A lo largo y ancho de 

nuestra economía esta ratio ha crecido. 

¿Quése puede hacer para enfrentar este problema? 

Bueno, hay dos enfoques. 

Una es simplementeinvertir más. Por ejemplo, tra- 

tar de llevar las tasas de inversión de Chile a niveles 

cercanos a 30% como en los países asiáticos más exi- 

tosos. Claro que para esto tendríamos que estar tenien- 

do otra conversación sobre la inversión privada y 

también la inversión de las empresas del Estado. Otra 

conversación sobre los impuestos y los incentivos al 

ahorro y otro nivel de urgencia sobre nuestra inver- 

sión en infraestructura. Pero por sobre todo tendría- 

mos que dejar de tener autoridades que activamen- 

te tratan de ahuyentar inversiones. 

Pero hay otra cosa que se puede hacer. Si la función 

de producción tiene rendimientos decrecientes, uno 

puede tratar de cambiar la función de producción. 

¿Cómo se hace eso? Bueno se hace invirtiendo en cien- 

cia, tecnología y desarrollo (CTyD). Esetipo de inver- 

siones “empujan hacia arriba” la función de pro- 

ducción, recuperan los retornos del capital y reducen 

la “intensidad de capital” del valor agregado. 

¿Cómo creen que se ve Chile en eso? 

Mal, pues. Si uno suma los esfuerzos de los priva- 

dos y el Estado, Chile invierte, en promedio menos 

de 0,5% del PIB en CTyD. China está sobre 2%, Corea 

sobre 4%, los países emergentes casi todos sobre 1% 

y los países desarrollados 2-3%. Si uno divide el nú- 

mero de personas que se dedican a la investigación 

CTyD en Chile es menos de 500 por millón de habi- 

tantes; en Corea son 9000, en Nueva Zelandia y Por- 

tugal cerca de 5000. ¿Cómo hacen los países de in- 

greso alto para invertir tan poco en capital y aún así 

sostener su liderazgo? Bueno, empujan hacia arriba 

sufunción de producción e invierten mucho más en, 

como se decía antes, “winter ya”. 

Claro que para hacer esto tendríamos que estar te- 

niendo otra conversación, no solo sobre las univer- 

sidades, sinosobrela educación técnica. Tendríamos 

que estar en una política de aumentar las horas lec- 

tivas y no buscando siempre excusas para suspender 

clases. Tendríamos que recuperar los colegios emble- 

máticos como espacios de excelencia meritocrática. 

Tendríamos que tener programas dere-alfabetización, 

nivelación de estudios y capacitación de trabajado- 

res para las industrias del futuro. Tendríamos que dis- 

cutirreformas tributarias eincentivos que tripliquen 

la inversión en CTyD de las empresas y mandatar a 

las universidades públicas para crear campus cien- 

tífico-empresariales. 

Nada de esto está ocurriendo en Chile. 

No hay, realmente, una paradoja de inversión. Es sim- 

plemente lo que inevitablemente ocurre en un país 

que se deja estar y se resigna a los rendimientos de- 

crecientes. 
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