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JULIO NAHUELHUAL

Se trata de uno de los talones de Aquiles de la
economia chilena. Sin embargo, el anuncio de
grandes proyectos de inversion durante las ul-
timas semanas ha abierto el debate en el mer-
cado sobre siexiste un quiebre de tendencia en
latrayectoriade este claveindicador delaeco-
nomia, el que ha mostrado un estancamiento
durante la ultima década en el pais.

La inversion tiene un rol fundamental en el
crecimientode largo plazo dela economia, ya
que apunta a mejorar la capacidad producti-
vay modernizarla infraestructurade un pais.
La forma clave medirla esa través de la llama-
da Formacién Bruta de Capital Fijo (FBCF), cuya
trayectoria evidencia el gasto en compra de ma-
quinarias, construccién deinfraestructura y el
desarrollo de tecnologia, entre otros. Este in-
dicador es diferente a la llamada Inversion
Extranjera Directa (EID), ya que esta ultima no
mide necesariamente todos los recursos que
elevan la capacidad productiva de la economia.

El propio ministro de Hacienda, Mario Mar-
cel, destaco la semana pasadalas cifras del ul-
timo catastro de proyectos de inversion de la
Corporacion de Bienes de Capital (CBC), el
que registra un incremento de US$ 7.000 mi-
llones en la inversion para el periodo 2024-
2027. Estos datos parael segundo trimestre de
este afio significan un aumento de casi un
20% si se comparan con el catastro de los pri-
meros tres meses de 2024,

Segtinlas cifras de la CBC, el catastro del cua-
trienio 2024 a 2027 llegd US$44.536 millones,
siendo un 31% superior a lo previsto hace un
ano y es, ademds, el mayor monto en la alti-
madécada. El peak de inversion sealcanzo, se-
gun la CBC, en junio de 2013, con un monto
de US$ 76.445 millones (ver infograffa).

Por sector economico, quien encabeza el au-
mento enrelacion al primer trimestre de 2024
esmineria, elque subid un 9,6%, hasta los US$
20.686 millones. Al dinamismo minero del
proximo cuatrienio le siguen los sectores de
obras publicas (US$ 7.015 millones) y energia
(US$ 6520 millones).

Para el coordinador macroecondmico de Cla-
pes UC, Hermann Gonzdlez, la aparicion de
nuevos proyectos de inversion es positiva. El
economista atribuye este nuevo escenario a una
incertidumbre econémica que ha ido desapa-
reciendo y que partid en 2019 v se extendic has-
ta 2023, marcada por el estallido social, la
pandemia, el cambio de gobierno, el proceso
constitucional y el debate tributario.

“En lamedida que esos temas se han disipa-
do es razonable que se reactiven proyectos de
inversion, fundamentalmente porque elatrac-
tivo del pais en términos de su estabilidad ma-
croecondmica, democracia consolidada, for-
taleza institucional y riqueza de materias pri-
mas siguen plenamente vigentes. En ese
sentido si hay un punto de inflexion. Ahora
bien, estos y otros proyectos que se puedan
anunciar en el futuro deben pasar por un pe-
riodo de trémites y aprobaciones que es don-
de sabemos estdn los principales cuellos de bo-
tella que demoran la materializacion de estas
inversiones”, sostiene el economista de Clapes
uc.

“Un alto precio del cobre eleva las perspec-
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¢ Quiebre de tendencia?

El alza en proyectos de
inversion que abre debate en
elmercado

El aumento de las iniciativas de inversion para los préoximos afos y 1los
recientes anuncios de megaproyectos en los sectores minero y energetico,
han generado un punto de inflexion en las expectativas y han llenado de
optimismo al gobierno. Pero mientras algunos economistas creen que
existe un quiebre de tendencia para el corto plazo, otros, con mas cautela,
estiman que aun es necesario esperar a que el indicio de recuperacion se

consolide en el tiempo.

“Las noticias de nuevos
provectos de inversion son
positivas (...) y tienen que ver
principalmente con que el
pais estd saliendo de un largo
periodo de incertidumbre
econdmica (...) ST hay un
punto de inflexion”.

HERMANN GONZALEZ
Coordinador macroeconémico de Clapes UC

“Con todo, es muy probable
que el prondstico del ministro
de Hacienda, Mario Marcel,
sea acertado v que hacia fin
de ano la FBCF (Formacion
Bruta de Capital Fijo) se
empine hacia niimeros
positivos”

MAURICIO VILLENA
Decano F.de Administraciény Economiade laUDP

tivas para la inversion minera, principalmen-
te parael proximo bienio, lo que también pro-
voca efectos positivos en otros sectores de la
economia”, concluye, asu vez, eldecano dela
Facultad de Administracién y Economia dela
UDP, Mauricio Villena.

El nuevo escenario

Enmedio de este incremento de los proyec-
tos detectados oficialmente, las sefales de un
mejor ambiente para la inversion se han visto
potenciados por dos millonarias iniciativas
anunciadas durante las tltimas semanas.

Lamineranorteamericana Freeport-McMo-
Ran anuncié hace dos semanas un megapro-
yecto para expandir la operacién del yaci-
miento que controlaen Chile, Minera El Abra,
donde tiene el 51% de la propiedad (el 49% res-
tante es de Codelco). Se trata de una iniciati-
va que busca extender la vida util del yacimien-
to, ubicado a 76 kilémetros al noroeste de Ca-
lama, y que supondrd una inversion total por
US$ 7.500 millones.

Dicho monto transforma al megaproyecto
en la inversion mds grande después de Que-
brada Blanca Fase 2 (US$ 8.200 millones), la
nueva fase operacional con que la minera ca-
nadiense Teck estd en camino a duplicarla pro-
duccion en el yacimiento.

So6lo 24 horas después del anuncio de Free-
port-McMoRan, el consorcio austrodanés HNH
Energy anuncio el ingresé a tramitacion am-
biental de una iniciativa para producir y expor-
tar amonfaco verde, en base a hidrogeno ver-

de, con una inversion inicial estimada en US$
11.000 millones.

El megaproyecto, que abarcard 1.640 hecta-
reas en la bahia Gregorio en la Region de Ma-
gallanes, contempla la producciénde 270.000
toneladas ano de hidrdgeno verde y de 1 mi-
116n de toneladas afio de amoniaco verde, ade-
mds de una planta desaladora, entre otros.

“Las noticias de inversion han ido mejoran-
doylosdatos apuntan en unabuenadireccion
para el corto plazo. Las cifras preliminares de
proyectosingresadosal catastro de la CBC para
el segundo trimestre de 2024 aumentaron 20%
para el quinguenio 2024-2028, uno de los sal-
tos mds relevantes en los ultimos afios. Estas
perspectivas mds favorables de inversion se vie-
nen observando ya desde comienzos de afio,
intensificindose en lo mads reciente, con una
recuperacion importante en el sector minero,
dado el buen ciclo de los precios de las mate-
rias primas”, explica Carmen Gloria Silva, eco-
nomista de Banco Santander.

Sin embargo, Silva precisa que “para que
este indicio de recuperacion se consolide en
una tendencia sostenible a largo plazo se re-
quiere seguir avanzando en el ajuste macroe-
condmico que permita mejorar las condicio-
nes financieras y asifacilitar el accesoa finan-
clamiento. Asi también, es relevante simplificar
los procesos regulatorios y burocraticos, im-
pulsar la innovacién y mantener reglas claras
que fomenten la confianza de los inversores”.
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En la misma linea, el economista Patricio Ro-
jas considera como positivos los anuncios de
megaproyectos en los sectores de mineria y
energia en el pais y el aumento de lasiniciati-
vas contabilizadas porla CBC.

“Es una muy buena noticia que ciertamen-
te marea una diferencia con lo visto en los il-
timosdosanos. Estos antecedentes podrian es-
tar reflejando un cambio de perspectivas por
parte de inversionistas a un escenario mas fa-
vorable”, afirma el experto de Rojasy Asocia-
dos.

Sin embargo, Rojas repara que €l nuevo es-
cenario no necesariamente responde a lasex-
pectativas respecto a este gobierno, sino mds
bien a la esperanza de que la economia chile-
nano exhibird cambios institucionales o refor-
mas importantes en los afios inmediatos.

“El gran desafio que tiene nuestro pais es que
estas noticias de nuevos proyectos se materia-
licen durante los siguientes afios. Esto, ya que
elcatastrodela CBCtiene muchode intencion
y nada asegura que los proyectos se materia-
licen. Luego, generar un marco de estabilidad
institucional y regulatorio, junto abuenas po-
liticas econdmicas, es lo que el pafs requiere
para llevar a que estas inversiones se materia-
licen en lo que resta de esta década”, conclu-
ye Rojas, quien cree que es coherente que las
mayores inversiones se concentren en los sec-
tores de mineria, energia y obras ptiblicas.

“Lainversién encualquiera de estos sectores
es buena para la economia en materia de cre-
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cimientoy empleo”, afiade.

Coincide Silva, de Santander, quien estima
que los sectores como lamineria y energia pue-
den serun motor importante para el crecimien-
to economico.

¢Cifras azules en 2024?

Mientras el Banco Central ha provectadoque
lainversion caerd 0,3% este ano, el ministro Ma-
rio Marcel haintentado convencer al mercado
de que la inversion este afto terminara con ci-
fras azules. “La caida que se pensaba que ten-
dria lainversion este ano probablemente no se
va a materializar”, dijo esta semana el minis-
tro al alero del Informe de Finanzas Publicas
del segundo trimestre.

Sin embargo, loseconomistas no comparten
del todo el optimismo del ministro.

“Lascifras recientes muestran que la activi-
dad econdémica perdio fuerza el segundo tri-
mestre y que el PIB dificilmente crecerda mas
de 2,5%. Siaeso sumamos la informacion que
conocemos respecto de la evolucion de la in-
versidn el primer trimestre y la situacion cri-
tica que atraviesa el sector de la construccion,
lo mas probable es que la inversion vuelva a
caer este ano. Los nuevos proyectos que se
anuncian se traducirdn en mds inversion en
los proximos anos y si queremos que sea en
el menor tiempo posible, es necesario que se
agilicen los permisos sectoriales y ambienta-
les y se generen condiciones de mayor certe-
za para los inversionistas”, afirma Hermann
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ELCATASTRODELA CBC

Estimacion inversion privada en cuatrienio
EnUSS MM, cuatrienio considerando afio en curso
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FUENTE:Corporacién de Bienes de Capital

“Las noticias de inversion han
ido mejorando y los datos
apuntan en una buena
direccion para el corto plazo
(...) para que este indicio de
recuperacion se consolide en
una tendencia sostenible a

LATERCERA .
Gonzdlez.

Mas enfitico es Patricio Rojas, quien cree
que los datos disponibles no apoyan el optimis-
model ministro de Hacienda. Estima que elim-
pactode muchos de los proyectosde inversion
anunciados no se materializardn este ano. “Es
mas, losantecedentes permiten proyectar que
el sector construccion caeria este afo en tor-

o 4159 : ;
laIgG plazo se requiere segujr no al‘éo 1,’5 % anu?], mientras la Lvnversuﬁnen
d 1 st maquinariasy equiposen la actualidad estd ca-
avanzando E"I'l E‘ a]”us € yendo algo mds de 6% anual, con lo cual la in-
macroeconomico . version fija en el primer semestre del afo ha-
bria caido cerca de 5% a 6% anual. Con esto,
CARMEN GLORIA SILVA para lograr que la inversion fija en el afio no ca-
Economista de Santander

“El gran desafio que tiene
nuestro pafs es que estas
noticias de nuevos proyectos
se materialicen durante los
siguientes afos. Esto va que el
catastro de la CBC tiene
mucho de intencion y nada
asegura que los proyectos se
materialicen”.

PATRICIOROIAS

Economista de Rojas y Asociados

yera, se requeriria que en el segundo semes-
tre este item creciera masde 10% anual, lo cual
noes loque estamos observando. Eneste and-
lisis pareciera mas probable que la inversion
fija vuelva a caer este afio mds cerca de 1,5%
anual que del 0,3% anual que estima el Banco
Central”, proyecta.

Mauricio Villena de la UDP, sin embargo, des-
taca los esfuerzos del gobierno por mejorar el
ambiente de negocios, al haber despejado la
discusion del royalty minero y avanzar en el
proyecto de ley que agiliza los permisos.

“Con todo, es muy probable que el pronosti-
co delministro Mario Marcel sea acertado v que
hacia fin de ano la FBCF se empine hacia nui-
meros positivos”, concluye el economista. @

IJWWW.|it0I’a| press.cl



