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in sorpresas y como era previsible, el Co- 
mité de Ministros rechazó por tercera vez 
el proyecto minero y portuario Dominga, 
tras menos de dos horas de deliberación y 

con una integración inédita de miembros 

subrogantes, luego de que la mayor parte 
de sus titulares quedaron inhabilitados por 

haber emitido opiniones en contra de la iniciativa antes 

de asumir en la entidad. La empresa calificó el hecho 

como “ilegal e inconstitucional” y 
anunció que recurrirá al Tribunal 
Ambiental y a la Corte Suprema 
para intentar rescatar el proyecto 
de USS 2.500 millones, que acu- 
mula 11 años de tramitación. 

En silencio, sin declaraciones y sin 
ser vistos, cuatro subsecretarios, un jefe de gabinete y el titu= 
lar de la división jurídica del Ministerio del Medio Ambiente 

refrendaron lo que el Gobierno venía señalando desde tiempos 
de campaña: que no daría luz verde a la iniciativa que con- 
templa dos minas, un puerto de embarque y una desaladora, a 
pocos kilómetros de la reserva del Archipiélago de Humboldt. 

De acuerdo con un escueto comunicado, el rechazo se basó 
en que no existiría información suficiente respecto de si la 
cadena alimenticia del tricahue =una especie cuyo riesgo de 
extinción no era motivo de debate en esta instancia- estaría 
asegurada; como tampoco sobre los planes de contingencia y 
emergencia ante eventuales derrames de hidrocarburos y de 
vertimientos de concentrados de hierro. 

En La Higuera, donde se emplazaría Dominga, una zona de- 
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ante las actuales desconfianzas. 

  

primida por el desempleo y la escasez de agua -junto a la falta 
de muchos otros servicios- la habilitación de una iniciativa 

de esta magnitud podría significar la generación de unos 10 
mil puestos de trabajo directos e indirectos, entre las fases de 
construcción y operación, que se estima en más de 20 años. 
Hace poco meses, Arauco y CMPC decidieron llevar las mayo- 
res inversiones de su historia a Brasil -por más de US$ 9.000 

millones, en conjunto-, en lo que fue clave la actitud colabora- 
tiva de las autoridades de ese país para obtener los respectivos 

permisos ambientales. Puestos ante 
este ejemplo, cabe preguntarse por 
qué en Chile, a lo largo de más de una 
década, no han podido gestionarse las 
soluciones que conjuguen crecimiento 
económico y protección ambiental de 
cientos de proyectos que permanecen 

en el limbo administrativo. 

Más allá del sustento técnico, el caso de Dominga es ilustra 
tivo respecto de una institucionalidad que falla según decisio- 
nes y posturas propias del debate político, más que de la esfera 
técnica, científica y reglamentaria. El Presidente Gabriel Boric 
y sus ministros han manifestado abiertamente su oposición al 
proyecto, lo que ha dejado a la institucionalidad en entredicho, 
pues ya no opera de manera libre y desprejuiciada. “Dejemos 
que las instituciones funcionen”, la frase que inmortalizó 
el exPresidente Ricardo Lagos, parece así lejana e inviable 
en un cuadro donde las desconfianzas del aparato público 
hacia el emprendimiento privado alimentan un ambiente de 

incertezas, que agrava el ya limitado crecimiento económico 
proyectado para el país. 
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Pateando el 
tablero 

¡se aspira a mejorar las pensiones 
de una manera que sea sostenible, 
no hay otro camino que no sea el de 
aumentar el ahorro previsional. El 

proyecto de reforma que está tramitan= 
do el Gobierno contempla un aumento 
en la tasa de cotización de seis puntos 
porcentuales -lo cual acercaría a Chile a 
la tasa de contribución promedio que se 
observa en los países de la OCDE-, pero 
persiste en el oficialismo la idea de que 
estos puntos adicionales deberían divi- 

dirse entre aportes directos a las cuentas 
individuales de los trabajadores y aportes 
para financiar beneficios solidarios. 

Siendo lo más justo y lo más eficiente 
desde el punto de vista del fortalecimien- 

to de la capacidad para sustentar mejores 
pensiones que la totalidad de la cotiza- 
ción adicional se destine a las cuentas in- 

dividuales y que los beneficios solidarios 

sean financiados con rentas generales, de 
manera de no hacer recaer este costo solo 

en los trabajadores formales -introdu- 

ciendo por esta vía incentivos adicionales 

ala informalidad laboral, fenómeno que 
en gran medida es responsable de las ba- 
jas pensiones que hoy día se pagan-, en 
la Comisión de Trabajo del Senado se han 

estado barajando fórmulas que buscan 
consensuar alguna solución intermedia 
que apunte a los mismos objetivos a 
través del uso de instrumentos alterna- 
tivos, como sería el caso de un eventual 
préstamo de los afiliados a un fondo 
solidario (¿transitorio?), y el uso de un 
mecanismo similar al seguro de invalidez 

y sobrevivencia para financiar el “bono 
tabla” en beneficio de las mujeres. 

La discusión política que se ha gene- 
rado durante este proceso ha provocado 
fisuras en ambas coaliciones, a raíz de 

discrepancias en temas que son centrales 
tanto en materia de principios como 
de aplicación práctica. Algunas de ellas 
podrían subsanarse si de verdad existe 

“Lo que ha quedado en duda esta semana es si el Gobierno, 
efeciivamente, quiere un acuerdo en la reforma previsional, 
o está buscando cómo desahuciarlo. Las declaraciones del 
Presidente Boric alejan posiciones, en lugar de acercarlas”. 
ánimo de acuerdo, y en la medida que se 
logren despejar dudas técnicas pendien- 
tes de resolver, como por ejemplo: ¿cómo 
funcionaría el beneficio del “bono-tabla” 

en el marco del seguro de invalidez, en 
circunstancias de que no se trataría de 
una mutualización de riesgos?¿Cuál sería 

el costo fiscal futuro de no hacer na- 
da?¿Es sustentable en el tiempo el fondo 

propuesto para financiar beneficios 
solidarios?¿Cómo se implementaría y se 
contabilizaría en la práctica la emisión 
mensual de bonos asociados al préstamo 
para más de seis millones de cotizan- 
tes? El Consejo Fiscal Autónomo (CFA), 
de reconocida independencia, debería 
emitir una opinión sobre estos temas, y 
para eso el Gobierno debería solicitárselo 
formalmente. 

Pero lo que ha quedado en duda esta 
semana es si el Gobierno efectivamente 
quiere un acuerdo, o está buscando la 
manera de desahuciarlo. Las declaracio- 
nes realizadas por el Presidente Boric el 
lunes pasado, tanto en la forma como 
en el fondo, equivalen a lo que colo- 
quialmente se conoce como “patear el 
tablero”, alejando posiciones en vez de 
acercarlas. En este contexto, y más allá 

de posteriores rectificaciones formales, 
todo indica que la posibilidad de acuerdo 

no se ve fácil, pero tampoco están 
todos los antecedentes sobre la mesa 

para tomar esta decisión. La prudencia 
aconsejaría no tomar ninguna decisión 
precipitada.   
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Un ciclo complejo 

as colocaciones de créditos hipotecarios han experimentado 
una progresiva desaceleración en los últimos años, pasando de 
tasas anuales de expansión de dos dígitos a exiguos incremen= 
tos en torno al 2% real, en la actualidad, lo que evidencia las 

dificultades del acceso a financiamiento de la vivienda. El que las 

tasas de interés asociadas a créditos hipotecarios experimentaran 
bajas discretas, pero sucesivas durante el segundo semestre de 
2024, generó expectativas positivas en los agentes respecto a que 
la tendencia podría continuar y profundizarse en 2025, ayudando a 
estimular la demanda por vivienda y, consecuentemente, la reacti- 
vación del sector. No obstante, el cierre del año estuvo marcado por 
eventos que enfriaron este panorama. 

El instituto emisor actualizó sus proyecciones para 2025, 
ajustando al alza la inflación y a la baja sus estimaciones para la 
inversión y el consumo privado. Además, resaltó la amplitud de 
riesgos en el contexto internacional, que abarcan ámbitos geopo- 
líticos, fiscales y comerciales. A diferencia de otras oportunidades, 
estos podrían ser estructurales y explicarían la mayor volatilidad 
en los mercados. Las consecuencias se han apreciado con particular 
intensidad en el alza de las tasas de interés de los bonos de largo 

plazo de las principales economías del mundo. 
Esta situación también se ha replicado en las tasas de los bonos 

emitidos a 10 años plazo 

por dea se “Lamuy probable 
estima que esta tendencia 

continuará entos pros DETSISiencia de alas 
mos meses, incidiendo en Tasas dde Interés podría 
el comportamiento de las profundizar la actual 

tasas hipotecarias, más 
aún sise considera quela— CFISIS del mercado de 
a vivienda y del sector 

inmobiliario”. plazo, como consecuencia 
de los retiros de fondos de 

pensiones y de la reforma previsional en debate, aún está lejos de 
alcanzar el nivel de principios de esta década. Así, el escenario más 
probable de persistencia de elevadas tasas de interés no contribuirá 

a la pronta reactivación del mercado de vivienda y del sector inmo- 

biliario en general, sino que, por el contrario, podría profundizar su 
actual crisis. 

En este contexto, resultan inadecuadas las propuestas orientadas 
a subsidiar transitoriamente las tasas de interés para créditos hi- 

potecarios o restringir las utilidades de la industria bancaria (¿limi- 

tando las tasas que estas cobran?), en momentos de estrechez fiscal 
y mercados tensionados por la incertidumbre e incerteza jurídica. 

¿Qué hacer? Primero, es imprescindible eliminar el alto nivel de 

incertidumbre que genera el actual debate previsional, que afecta 
directamente la demanda de instrumentos financieros de largo 

plazo. En el ámbito sectorial, es necesario actualizar el diseño de 

la política de vivienda -hoy altamente segmentada-, para que dé 
cobertura y fluidez en ciclos complejos, facilitando el tránsito hacia 
la vivienda propia y promoviendo la generación de información 
relevante a los mercados, tanto para mejorar las evaluaciones 
crediticias, como para estimular la competencia. Y, por último, es 
clave perfeccionar y extender el uso de instrumentos transitorios, 
como el Fogaes. 
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