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EL INCIERTO
FUTURO DEL
FINANCIAMIENTO
DE OBRAS

LA CRISIS GENERADA POR LA PANDEMIA, LOS IMPORTANTES DESBALANCES
ECONOMICOS EN EL PAIS, LA INCERTIDUMBRE POLITICO-SOCIAL Y LAS ALTAS
EXPECTATIVAS SOBRE UNA NUEVA CONSTITUCION PREVEN UN 2022 COMPLEJO
PARA EL FINANCIAMIENTO DE NUEVAS OBRAS DE INFRAESTRUCTURA
PUBLICA, DEL SISTEMA DE CONCESIONES Y DEL SECTOR INMOBILIARIO.

Por Ximena Greene_Fotos Vivi Peldez

Chile enfrenta hoy una gran incertidum-
bre econémica. La disminucién de la activi-
dad tras dos afnos de pandemia, los retiros
de los fondos previsionales, las medidas
implementadas por el Banco Central para
preservar la estabilidad financiera, el au-
mento del precio del cobre, la volatilidad
del precio del délar y los cambios en los ci-
clos politicos, en conjunto con la redaccién
de una nueva Constitucion, se suman a la
larga lista de condiciones que estarian afec-
tando, entre otras cosas, el financiamiento
de grandes obras de infraestructura.

Para Gonzalo Pérez, ingeniero de Estu-
dios del Consejo de Politicas de Infraestruc-
tura (CPI), si bien es cierto que la pandemia
ha tenido efectos muy profundos en la eje-
cucion de proyectos, lo que podria haber
afectado mads su financiamiento son los re-
tiros de la Aseguradoras de Fondos de Pen-
siones (AFP)y el alza de las tasas crediticias.
“Esta medida tuvo como efecto una dismi-
nucién en la disponibilidad de fondos de
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ahorro con horizonte de largo plazo, lo cual
afecté de manera directa el acceso a recur-
sos para el financiamiento de infraestructu-
ra y de vivienda. A esto hay que agregar el
aumento de las tasas decretadas por el Ban-
co Central para contrarrestar las presiones
inflacionarias, lo cual afecta la demanda de
créditos’, senala.

En Chile existen tres modalidades para el
financiamiento de grandes obras de infraes-
tructura: financiamiento publico directo, el
privado y a través del sistema de concesio-
nes, el que a su vez tiene dos férmulas: la
primera, en que el privado hace la inversién
y los usuarios pagan al concesionario a tra-
vés de una tarifa, y el sistema en que el Esta-
do paga al concesionario un subsidio por la
inversion materializada y su mantenimien-
to en el tiempo.

Hay otro camino que es el que llevan a
cabo las empresas del Estado que tienen
responsabilidad sobre tipos especificos de
infraestructura, como los puertos, el Metro

y EFE. En el caso de los puertos del Estado,
las inversiones se realizan a través de una
modalidad de concesién a un inversionis-
ta-operador privado; EFE se endeuda di-
rectamente y paga la inversién, la que se
recupera con los resultados de su operacién
y con aportes del Estado. Igual cosa sucede
con el Metro.

Si bien desde el CPI creen que, aunque el
contexto econémico ha sido dificil ylo seguird
siendo, el Gobierno reaccion6 bien. A media-
dos del afio 2020, un conjunto de organizacio-
nes, entre ellas la Cdmara Chilena de la Cons-
truccién (CChC), propusieron intensificar el
esfuerzo publico en vivienda e infraestructu-
ra. El plan “Paso a Paso Chile se Recupera” es
un ejemplo de ello. “Se ha hecho un esfuerzo
muy significativo para aumentar la inversién
en estos dos sectores, yo dirfa que con muy
buenos resultados’, afirma Pérez.

Sin embargo, Vivian Modak, directora del
Comité de Concesiones de la CChC, asegura
que el “enrarecido” clima politico-social pue-
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de afectar de manera directa la intervencién
de los privados en la ampliacién y mejora de
obras de infraestructura concesionadas.

VIVIENDA INALCANZABLE

El sector inmobiliario se ha visto y se
vera mas golpeado durante 2022. Segun el
informe “Mercado Inmobiliario de Chile:
Situacién Actual, perspectivas y principales
riesgos’, elaborado por la CChC, el aumento
en la tasa de interés, la inflacion y el acce-
so mas restrictivo al crédito, asi como las
reformas tributarias en lo que se refiere a
la eliminacién del crédito especial para las
empresas constructoras y el DFL2, marca-
rén las pautas para el desarrollo del sector
durante este afno

Ejemplo de ello es el precio de las vi-
viendas, que se ha encarecido en prome-
dio un 60% desde 2010, con alzas de 38%
para departamentos y de 131% para casas.
Y aunque las inmobiliarias tienen stock in-
mediato, las ventas se han ido ralentizando.
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del informe Mach de la CChC, se prevé una caida de

e viviendas, por lo que si

en 2021 se vendieron 63.752 unidades inmobiliarias,

durante 2022 estas caerian

De acuerdo a la dltima versién del informe
Mach de la CChC, se prevé una caida de un
17% respecto de la venta anual de viviendas,
por lo que si en 2021 se vendieron 63.752
unidades inmobiliarias, durante 2022 estas
caerfan a 52.737.

Para Caudia Acosta, presidenta del Co-
mité Inmobiliario de la CChC, el mercado
no se ha paralizado en el corto plazo, porque
los proyectos que ya estdn en construccion
tienen el financiamiento, el problema esta-
rd en el stock futuro. “Aunque el banco esté
dispuesto a financiar la construccién de pro-

a b52.737.

yectos privados nuevos, los inversionistas,
quienes aportan en otros aspectos, hoy estan
detenidos y a la espera de ver qué pasa, ya
que no estdn las certezas ni las condiciones
para ello. El encarecimiento del suelo, la falta
de politicas publicas con respecto a una den-
sificacién ordenada, la paralizacién de obras
y otros temas también estdn afectando el de-
sarrollo de proyectos nuevos’, explica.

Con todo, la presidenta del Comité
Inmobiliario se refiere al gran déficit ha-
bitacional que tiene el pais, con mas de
2.100.000 personas sin casa. “Hay una nece-
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sidad de vivienda muy grande y todos estos
factores combinados estan haciendo que
adquirir una casa propia se vuelva cada vez
mads inalcanzable’, agrego.

Sin embargo, de acuerdo a Gonzalo Pé-
rez, el impacto en la demanda en el sector
inmobiliario privado generard e incentiva-
r4 una mayor inversién en vivienda social,
lo que permitiria que, de alguna forma, se
compensen las bajas esperadas en proyec-
tos inmobiliarios privados producto del es-
cenario que estd viviendo el pais.

AGENDA OPTIMISTA

Fundado hace 27 anos, el Sistema de Con-
cesiones ha desarrollado una gran cantidad
de proyectos que ha permitido suplir, de ma-
nera importante, las brechas de infraestruc-
tura en el pais. Los contratos de largo plazo
entre privados y el sector ptiblico, en donde
el primero se hace cargo de la construccién
y operacién de las obras y asume parte sig-
nificativa del riesgo de provisién de la in-
fraestructura, genera ganancias de eficiencia
y asegura el mantenimiento de las obras en
el largo plazo. “Durante todos estos anos, la
asociaciéon publico-privada ha demostrado
ser un sistema altamente eficiente, sin em-
bargo, hoy esta rodeado de grandes incerti-
dumbres’, senala Vivian Modak.

Para el sistema, mds que el incremento
de los precios de los materiales o el alza en
las tasas crediticias, que ha encarecido el fi-
nanciamiento, las incertezas provienen del
4mbito politico-social. “Si bien el presiden-
te electo sefial6 durante su campana que te-
nia la intencién de promover la asociacién
publica-privada, por otro lado, la sociedad
civil, cada vez mads reactiva y opinante, es-
pecialmente en la redaccién de la nueva
Constitucién y en relacién a la participacién
de los privados, genera grandes incertidum-
bres. No se sabe hacia dénde va a ir la mira-
da conrespecto ala normativaylalegalidad
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Vivian Modak, directora del
Comité de Concesiones de la CChC.

Claudia Acosta, presidenta del
Comité Inmobiliario de la CChC.

CLAUDA

“HAY DISPOSICION A INVERTIR, A

participar de los procesos de licitacion y hay dinero
disponible desde las entidades financieras, el pro-
blema es el costo de lo que se va a financiar y eso se
resuelve con reglas claras, estabilidad y certezas”,

afirma Vivian Modak.

y legitimidad de las condiciones en que se
realice esta asociacién, lo que afecta direc-
tamente el sistema’, advierte Modak.

De acuerdo a la directora de la CChC,
discusiones como el fin de las AFP, el cues-
tionamiento a las concesiones o la falta de
reglas claras en los contratos de licitacion,
dafian un sistema que con los afos se ha
profundizado y perfeccionado. “Cuando
empez0 el sistema de concesiones en 1995,
las tasas de interés rondaban el 8%, no se
conocia bien el mecanismo e igual fue exi-
toso. El alza en el financiamiento es un pro-

blema conocido que se puede resolver de
distintas maneras. El problema es: ;cémo
vamos a financiar estos proyectos si el siste-
ma cambia o se acaba?’) agrega.

En esa misma linea, Carlos Piaggio, ge-
rente de Infraestructura de la CChC, releva
la importancia del sistema en su condicién
de proveedor de infraestructura publica re-
levante para el pafs: “En los préximos anos,
Chile contard con menores ingresos y la
inversién directa, probablemente, se verd
mermada. Por lo cual dar continuidad al
sistema cobra gran relevancia’
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EI 48,1% del plan de concesiones del Gobierno
estara enfocado en autopistas.

Un ejemplo de ello son los cambios in-
formados a fines de 2021 por parte de la Di-
reccién de Concesiones, dependiente del
Ministerio de Obras Publicas, en la Agenda
de Concesiones al 2025, los que buscan in-
crementar en mas de cuatro veces el pro-
medio anual de inversién que hubo entre
los anos 2010 a 2018, con un total de US$
5.229 millones.

Esta agenda estaria compuesta por Au-
topistas (48,1%), Hospitales (11,1%), Aero-
puertos (9,3%), Cérceles (5,6%), Embalses
(5,6%), Teleféricos (3,7%) y otros (16,7%). El
40% de las obras corresponden a segundas
adjudicaciones (22 iniciativas), cuyo opera-
dor actual finaliza su contrato. En tanto, las
obras nuevas son 30 (56%).

Para Vivian Modak, esta abultada agen-
da responde a la disposicién y el apetito
que tienen los bancos de invertir en obras
de infraestructura publica a través del sis-
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tema de concesiones, porque ha probado
ser un mecanismo que funciona, que se
financia y que es eficiente. “Hay disposi-
cién a invertir, a participar de los procesos
de licitacién y hay dinero disponible des-
de las entidades financieras, el problema
es el costo de lo que se va a financiar y eso
se resuelve con reglas claras, estabilidad y
certezas’, advierte.

“El plan de concesiones del MOP es am-
bicioso pero realista. El pais estd necesitado
de impulsar la inversién privada en infraes-
tructura para recuperar varios afios de una
performance regular. Estd en condiciones
de asumir los desafios que se desprenden
de este y la industria estd preparada para
ello. Por lo tanto, creo que no debiera ha-
ber problemas para proyectar un muy buen
afio 2022 en el avance de los proyectos ya
licitados y adjudicados, la adjudicacién de
otros que estdn en proceso de evaluacion

y la licitacién de una cartera muy atractiva
que el MOP ha anunciado’, enfatiza Gonza-
lo Pérez.

Para el ingeniero de Estudios del CPI, la
intensificacién del proceso de licitaciones
de proyectos bajo la modalidad de conce-
siones, es muy importante para mostrarle a
la comunidad inversionista un Estado acti-
vo enresolver los problemas del desempleo,
pero también preocupado de las dindmicas
econ6micas del futuro. Asi, el impacto que
la pandemia pudo haber tenido sobre este
sector por problemas de financiamiento se
ha recuperado.

En el caso de la infraestructura privada,
el experto afirma que, con los precios del
cobre hoy y su proyeccién, es muy probable
que haya mucha actividad en este dmbito
para soportar aumentos importantes de
produccién. “En general, vislumbro un muy
buen afo para la infraestructura’; concluye.
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