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Contempla un parque central, laderas
nuevas, veredas de 9 metros y no de 2 me-
tros, como las actuales. 

El 60% restante se destinará al área in-
mobiliaria, con un 70% para uso residen-
cial con edificios de mediana altura —has-
ta 12 pisos—, y el otro 30% para un hotel,
un centro de conferencias, oficinas, co-
mercio, etcétera.

Potenciando la estructura
El proyecto estará destinado a primera

vivienda. De la parte residencial, un 50%
será para venta y el otro para rentas largas
con multifamily, donde la idea es que parti-
cipen varios actores. 

La propuesta urbana se ha ido trabajan-
do internamente, con apoyo de las oficinas
de back-office, arquitectura, en paralelo al
relacionamiento comunitario. Ahora, es-
tán reforzando el equipo para armar una
gerencia inmobiliaria dentro de Las Sali-
nas y evaluando las oficinas de arquitectu-
ra que participarán para tener diversidad
de diseño. 

Los US$ 1.400 millones de inversión se
ejecutarían en un plazo de entre 10 a 15
años. Y la inversión, desde el 2027 en ade-
lante, sería de entre US$ 50 millones y US$
100 millones. 

Al interior insisten en que la fecha para
iniciar el trámite de los permisos en la Di-
rección de Obras será este año; sin embar-
go, prefieren no comprometer fechas. He-
redaron una serie de predios que tienen
formas industriales y hay distintos proce-
sos de fusiones prediales. En la etapa 1 ya
tienen el terreno fusionado y quieren ver
cómo avanza la remediación para empe-
zar con el análisis de la extensión de Ave-
nida Libertad, por ejemplo, que final-
mente habla de la extensión definitiva
que tendrá la ciudad a través del paño
de Las Salinas. 

Las Salinas tendrá predios a desarro-
llar que se estructurarán vía socieda-
des aguas abajo; en algunas, la matriz
será la propietaria del total, y en otras
podrían asociarse con los desarrolla-
dores. Desde la compañía señalan:
“Estamos abriéndonos a innovar en un
modelo que por su escala y dimensión
pueda atraer a desarrolladores y jun-
tos sacar adelante este proyecto”, sub-

proyecto urbanístico e inmobiliario que
están trabajando y que comenzaría a desa-
rrollarse cuando termine el proceso de
descontaminación, alrededor del 2027.
Los permisos deben entrar en proceso de
aprobación este año. 

“El 2027 deberíamos estar iniciando la
ejecución del proyecto urbano inmobilia-
rio”, subrayan.

Antes de aprobarse el plan de desconta-
minación, la oposición a un proyecto in-
mobiliario en Las Salinas fue constante,
y varios apuntaron a que debía ser
un parque. En la compañía están
conscientes de ello, aunque ase-
guran que a lo largo de la década,
el proyecto urbano ha ido evolu-
cionando de acuerdo con los re-
querimientos de los vecinos. A
fines del 2023 presentaron la
última propuesta. 

A grandes rasgos y conside-
rando que los números pue-
den modificarse, más del
40% de las 16 hectáreas se
destinará a espacios de uso
público, triplicando la nor-
mativa de Planificación Terri-
torial que exige solo el 15%.

a semana pasada, el grupo
Angelini decidió darle un
nuevo espaldarazo a su
proyecto Las Salinas: le in-
yectó —vía Empresas Co-
pec— US$ 85 millones al
desarrollo en Viña del Mar.

Empresas Copec es la controladora de
Inmobiliaria Las Salinas, propietaria de un
paño de 16 hectáreas en el borde costero,
entre Reñaca y la población Vergara, que
por años albergó las instalaciones de com-
bustibles y petroquímicos de las petrole-
ras. 

Por la fuerte oposición comunal, el gru-
po tardó 10 años en impulsar un proyecto
ambiental que permitiera descontaminar
el terreno. En 2020 se aprobó la Resolu-
ción de Calificación Ambiental y se pre-
sentaron 23 recursos de reclamación; fi-
nalmente, lograron la autorización, pero
solo para limpiar el paño a través de la téc-
nica de biorremediación, logrando un
apoyo transversal. 

El paño se dividió en dos terrenos, de
ocho hectáreas cada uno. Partieron por la
zona sur en septiembre. “Esto es de prime-
ra relevancia, porque finalmente Las Sali-
nas se está ejecutando”, dicen en la firma,
“con los máximos estándares de remedia-
ción y descontaminación”.

La etapa 1 terminará de descontaminar-
se en 2027 y partirá la segunda —la nor-
te— que finalizará de cara al 2030. El total
de bioremediación de US$ 55 millones,
que dará pie a un desarrollo inmobiliario
de grandes magnitudes, cuyos primeros
pasos comienzan este año. 

“Este aumento de capital es una nueva
demostración del compromiso del grupo
de Empresas Copec con Viña del Mar.
Confirmamos nuestra decisión de seguir
aportando a su futuro, razón por la que, al
trabajo de descontaminación, sumaremos
un innovador proyecto urbano que mar-
cará la revitalización de todo el sector de
Las Salinas”, explica el gerente general Ri-
cardo Labarca.

Esos recursos habilitarán el terreno para
una inversión de US$ 1.400 millones, a
concretar al 2040. “La iniciativa ya agarró
tracción”, dicen internamente. 

Hace un año presentaron a los vecinos el

ANGELINI INYECTA 
US$ 85 MILLONES A LAS
SALINAS DE VIÑA DEL MAR
e inicia trámite de proyecto
inmobiliario

Inversión de más de US$ 1.400 millones en Viña del Mar:

L

El paño de 16 hectá-
reas en el borde cos-
tero, entre Reñaca y
la población Vergara.

El trabajo de descontaminación ambiental que se
desarrolla en el lugar. 

Roberto
Angelini,

presidente
de Empre-
sas Copec. 

Son 16 hectáreas ubicadas en
el borde costero. Se dividieron
en dos etapas, la primera está
en pleno proceso de
descontaminación y terminará
el 2027. Ese año comenzará el
desarrollo urbano e
inmobiliario, por lo que este
2025 iniciarán los trámites
para obtener los permisos.
Prevén que parte de los
edificios habitacionales sean
tipo multifamily y un 40% se
destine a espacio público.
• MARÍA JOSÉ TAPIA

ESTE SERÁ UN AÑO EN QUE EL GOBIERNO ESTARÁ EN
BÚSQUEDA DEL “LEGADO” DE SU GESTIÓN. Ello requeri-
rá una buena dosis de imaginación y narrativa. Pero mien-
tras los expertos en relato estén ocupados en tan elevada
tarea, quienes aspiran a ser presidente o presidenta de la
República harían bien en mirar algo bastante más concreto:
el legado fiscal.

¿Con qué Hacienda pública se encontrarán?
Para el año que recién pasó, el déficit primario —la dife-

rencia entre ingresos y gastos antes del pago de intereses de
la deuda— se conocerá de modo definitivo en febrero,
cuando todo el mundo esté de vacaciones. Atendidas las
últimas cifras disponibles, muy probablemente se ubicará
en algo más del 2% del producto. Si a ello se suman los
intereses, el déficit total se empinará a cerca del 3,5%.

Para el período 2026-2030, el nuevo gobierno se enfren-
tará con vencimientos de deuda por 50.000 millones de
dólares, que deberá refinanciar con nuevo endeudamiento
—una bicicleta macroeconómica—. El mercado internacio-
nal no luce especialmente propicio para ello, con títulos de
deuda del Tesoro Americano asentándose en tasas de interés
decididamente elevadas en comparación con las históricas.
Como referencia, los primeros días de enero de este año, el
Gobierno de Chile emitió un bono en dólares que resultó en
una tasa del 5,7%, que se compara con una de 3,13% para
bonos en dólares emitidos hace 10 años, que vencen el 2025.
Los nuevos financiamientos, entonces, devengarán un inte-
rés cercano al 5,7% en dólares o quizá más, lo que se compa-
ra con un costo financiero del stock de la deuda soberana de
Chile —el saldo de todas las deudas aún vigentes— del
orden de un 3% real (corregida por inflación).

Se dirá que no corresponde comparar peras con manza-
nas, porque una cosa es el costo financiero medido en pesos
de valor constante, o en UF, del 3%, y otra el medido en
dólares, que hoy asciende al 5,7%. Pero en los tiempos que
corren, las peras empiezan a parecerse peligrosamente a las
manzanas. Vamos a ello.

En otra época, cuando Chile crecía vigorosamente, la UF
se apreciaba tendencialmente respecto del dólar, excepto en
períodos acotados de coyunturas desfavorables. Entonces, sí
ocurría que un costo financiero en dólares equivalía a un

menor costo financiero en UF —las peras eran peras y las
manzanas, manzanas—. Pero desde 2014 en adelante, junto
con esfumarse el crecimiento vigoroso, se esfumó también la
apreciación tendencial de la UF respecto del dólar (la coinci-
dencia no es casual). En efecto, en este período, si bien el
valor de la UF respecto del dólar fluctúa, no se observa
tendencia alguna. Así, una tasa del 5,7% en dólares se em-
pieza a parecer peligrosamente a una carga esperada en UF
de igual magnitud —la pera se volvió manzana— auguran-
do un aumento significativo en el costo del nuevo endeuda-
miento del país, en comparación con el pasado.

Por otra parte, el déficit primario, con excepción del anor-
mal año 2022, que se vio beneficiado por una recaudación
muy por sobre la normal después de la también anormal
expansión económica de 2021, viene moviéndose entre 1% y
2% del producto durante los últimos 10 años al menos.

¿Es sostenible ese déficit crónico? No es sostenible si la
tasa de interés de la deuda supera a la del crecimiento de
la economía. Bajo tal condición, la deuda sobre producto
crece sin límite. Por desgracia, eso es precisamente lo que
viene pasando en Chile desde hace 10 años y algo más.

En efecto, en los últimos 10 años, con un déficit pri-
mario crónico de 1% a 2% del producto, la deuda sobre
producto subió del 15% al actual 42%, tendencia espe-
cialmente pronunciada a consecuencia de un costo fi-
nanciero del 3% que supera al crecimiento del 2%. Este
“cóctel” (déficit primario + tasa de interés mayor que

tasa de crecimiento) expande sin límite la deuda sobre
producto. La actual administración ha hecho cierto alar-
de de que durante este gobierno la deuda sobre producto
crecerá a menor ritmo que el de gobiernos anteriores.
Olvidándonos por un momento que ello se basa en pro-
yecciones ya obsoletas, la afirmación se nutre de una
ilusión contable. La contención de la deuda bruta se ha
logrado, en buena medida, a costa de vender activos
financieros para financiar gasto —algo así como vender
el auto para pagar la cuenta del supermercado—, lo que
tiene un efecto por una única vez en lo que al crecimien-
to de la deuda sobre producto se refiere, mientras persis-
ta el déficit primario.

De lo anterior se sigue que el futuro gobierno, si ha de
poner coto al crecimiento de la deuda con respecto al produc-
to, tendrá que partir retirando del cóctel el déficit primario.
Ello obligará a buscar unos 6.600 millones de dólares en
reducción de gastos o en más impuestos (dos puntos del PIB).

Pero más impuestos no ayudarán a resolver el problema
de crecimiento que, hemos visto, debe elevarse urgente-
mente para que supere el costo financiero de la deuda, que
ya no será 3% sino una cifra bastante mayor —la otra parte
del cóctel—. Esto último obliga a reducir radicalmente la
tasa de impuesto corporativo, que tiene a Chile en el lugar
36 de los 38 países que sigue la OCDE en su ranking de
competitividad por este concepto. Una reducción del im-
puesto corporativo al 20% —nivel que tenía antes de la
reforma tributaria de 2014— significará ajustes de gastos
por otros 3.300 millones de dólares.

Sumando una cosa con la otra, se obtiene un ineludible
ajuste de gasto fiscal de casi 10.000 millones de dólares
para el próximo gobierno (6.600 + 3.300). Pero esa cuenta
es sin considerar el reciente acuerdo político por pensiones
que, de llevarse a cabo, requerirá en régimen recursos
fiscales adicionales por 4.600 millones de dólares, esto es,
1,4 puntos del PIB.

Cuento corto, el “legado fiscal” es un agujero del porte
de 14.500 millones de dólares.

¿Cómo le podríamos llamar a ese legado? Se diría que le
queda perfecta la famosa frase de Luis XV. ¿No la recuer-
da? Pregúntele a Chat GPT.

El legado fiscal

Sumando una cosa con la otra, se obtiene un
ineludible ajuste de gasto fiscal de casi 10.000
millones de dólares para el próximo gobierno (…)
sin considerar el reciente acuerdo político por
pensiones”.
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