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DESTACAMOS

Panorama General

Para lo que queda de este ano, aunque los numeros serdin mejores, no deberiamos observar un mayor
dinamismo efectivo. Politica fiscal mds restrictiva, refraso en la recuperacidn de Ia inversién y consumo
estable, no permifirdn un repunte real del crecimiento. (P&g. N°5).

El 2018 si tendremos un mejor desempeno, de la mano del mejor entorno extemo y precio del cobore,
recuperacion de expectativas e inversién y un mercado laboral mds dindmico, con menor desempleo y
mayor incremento en los salarios reales. (PAgs. N°5y N°6).

Para refomar un mayor crecimiento fendencial de largo plazo lo fundamental, fal cual lo muesira la
historia econdmica mundial, es mantener un proceso continuo de mejoria en la calidad de nuestras
instituciones. (Pags. N°6y N°7).

Coyuntura Internacional y Nacional

Entre los cambios politicos en algunos paises grandes de la regidn, Argentina y Brasil, y la necesidad de
buscar altemativas al nuevo proteccionismo de Estados Unidos, se ha producido un renovado interés
regional en la integracién. Esto ha dado nuevos brios a las hegociaciones del MERCOSUR con la Unidn
Europeaq, ha generado interés en avanzar en este bloque a un acuerdo con la Alianza del Pacffico, que
se estd transformando en el paradigma de la liberdlizacion en la regidn, al fiempo que se quiere
reimpulsar el TPP luego del refiro de Estados Unidos. (PAg. N°8).

Con todo, la demora en concretar estos acuerdos pronto puede llegar a provocar un enorme retraso en
concretarlos, por los cambios politicos, menos favorables a la integracidn, que podrian producirse en
Brasil y México en 2018y, eventualmente, en Argentfina en 2019. (PAgs. N°8 'y N°9).

El alza en el precio del cobre ha contribuido a fortalecer la evoluciéon de las exportaciones, no obstante
que las cantidades fisicas de estas han confinuado bajando. Pese al crecimiento de las importaciones,
la balanza comercial ha incrementado su superdvit y se ha contfenido el deterioro en la cuenta
comente. La contraparte de esta subida en el precio del cobre es la baja en el fipo de cambio nominal
y real, que ha perdido todo lo subido desde mediados de 2013, cuando comenzd el ciclo de
devaluacion delpeso. (PAgs. N°? y N°10).

La aparente re-aceleracion del crecimiento que se observa en la serie del IMACEC, cuando se
compara el Ultimo fimestre respecto del anterior, fiene su explicacidn mds en la baja base estadistica
que en una recuperacion real. Para el proximo afo, en cambio, si hay argumentos para esperar un
mejor desempeno, con un crecimiento que deberia situarse en fomo al 3,0%. (Pags. N°11y N°12).

B importante aporte del empleo del sector publico en los Ultimos meses ha generado un quiebre
favorable en las estadisticas de tasa de desempleo, dinamismo de la ocupacion y composicion del
empleo. Ello redunda, ademds, en un mejor desempeno para la masa salarial de la economia, lo que
deberia actuar como un estimulo para el consumo de los hogares. (Pags. N°12y N°13).
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e Los Ultimos anfecedentes de actividad e inflacién han modificado los sesgos de las expectativas: hacia
armiba en el caso del PIB y a la baja en el de la inflacién. Esto se ratificd con la presentacion del IPOM de
septiembre que subid el piso de la proyeccion de PIB y bajéd la estimacion de inflacion para 2017. Sin
embargo, el fono del informe, ha sido interpretado como un escenario en que la TPM bajard con menos
probabilidad y/o menos veces de 1o esperado en lo que queda del ano. Las perspectivas para 2018,
con un crecimiento por sobre el potencial y una inflacidén convergiendo a la meta de 3% ratifican este
escenario. (PAg. N°14).

Comentario Politico

e Al cieme de este comentario ain no concluye el vergonzoso capitulo profagonizado en la catedral
evangélica de Santiago, el que sélo ayuda a redfirmar los prejuicios que muchos tienen sobre sus
autoridades y vision religiosa, mds alld del credo. Desde este comentario, no vemos por qué un
Presidente fiene que asistir, como parte de un rito republicano a cualquier ceremonia religiosa (como
autoridad y representante de la Republica, se entiende). (PAg. N°16).

e Sise ha visto gratamente sorprendido por la ausencia -hasta ahora- de las insufribles “palomas” de
propaganda electoral en todas las esquinas de su ciudad, es porque hoy tenemos un calendario
electoral fuerte y medidas de control sobre su cumplimiento. (Pag. N°16).

e Todas las campanas tienen su dosis de guemra sucia, de politica de frincheras. Pero parece que esta estd
superando largamente a sus predecesoras. Cuesta encontrar los grandes femas, las visiones de pdais,
Reinan las descdiificaciones y los atagues personales (y sdlo hablando a nivel de presidenciales). Qué
importante seria saber reamente lo que piensa cada candidato sobre los tdpicos que pueden generar
un salto de nuestro pais, un cambio hacia un mejor futuro para las mayorias. (Pags. N°16y N°17).

Tema Especial

e H desafio extra mercado mds relevante del Ultimo mes fue la negativa del Comité de Ministros all
Proyecto Minero-Portuario Dominga. Se espera que su impulsora, la empresa Andes Iron, apele esta
decision ante el Tibunal Ambiental. (PAg. N°18).

e En este informe ofrecemos algunas claves para el andlisis politico (o extra mercado) del desafio
enfrentfado por Andes Iron. El marco de referencia del andiisis se basa en un mapa cuyos puntos
cardinales son cinco preguntas clave: 1) sQuiénes son los actores?; 2) sCudles son sus inferesese; 3) sEn
cudles arenas institucionales juegan estos actores y se diime el caso?; 4) 3Qué informacidn usan como
base para convencer a los decisores politicos?; y 5) sQué activos, recursos o capacidades tiene cada
actor para presionar por su solucidn preferida? (Pag. N°19).

e Ladecision observada en contra de Dominga reflejaria que los incentivos politicos v electorales creados
por la codlicidn opuesta al proyecto (que cuenta con una extendida red de pescadores, vecinos,
turistas ecoldgicos, artistas, emprendedores politicos y activistas del ambiente) pudieron convencer mds
a los decisores con sus argumentos sobre el riesgo ambiental, que las ventajas ofrecidas por los
defensores del proyecto en téminos de sus impactos positivos solore el empleo, las actividades conexas
y el crecimiento econdmico de una inversidn de 2.500 millones de ddélares. (P&g. N°21).
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1 PANORAMA GENERAL

1.1 :.Se Retoma el Crecimiento?

El dltimo Informe de Politica Monetaria generd un positivo efecto sobre las expectativas
econdmicas. Por primera vez, en anos, el Banco Central, revisd al alza el rango para la proyeccion de
crecimiento para el aino en curso, mantuvo la proyeccién para el préximo aio y entregd una estimacion
mdads bien optimista de crecimiento tendencial de largo plazo.

De hecho esto Ultimo ha generado discusion en el gremio de los economistas, tanto respecto de si
le corresponde a la entidad hacer estimaciones de crecimiento del largo plazo, como de la proyeccion
misma, que algunos consideran excesivamente optimista.

Vamos por parte, respecto de la proyeccién de corto plazo, hay antecedentes que permiten
validarla, toda vez que el buen IMACEC de julio hace un aporte relevante, y que la baja base de
comparacién que constituye el cuarto frimestre del afo pasado, facilita la obtencién de buenos nUmeros
para el Ultimo cuarto de este ano.

De hecho las Ultimas encuestas de expectativas econdmicas lo recogen, subiendo la proyeccion
de crecimiento para el presente ano. También mejoran las proyecciones de crecimiento para 2018 y 2019,
lo que guardaria relacién con el mejor entorno externo y el cambio politico.

Por sobre el efecto estadistico de baja base de comparacién, corresponde preguntarse si hay
argumentos que permitan una recuperacion real en el crecimiento. La respuesta es distinta para lo que
gueda de este ano, lo que suceda el préximo y las perspectivas para el mediano y largo plazo.

Para lo que queda de este ano, aungue los nUmeros serdn mejores, no deberiamos observar un
mayor dinamismo efectivo. Por un lado, el importante aporte que realizd el gasto publico en el primer
semestre, tiende a revertirse en lo que queda del ano, sin descartar incluso una caida en los desembolsos
efectivos en el Ultimo trimestre, si asumimos que el gasto se ajustard al presupuesto.

Se debe agregar que los indicadores de inversion no dan una muestra clara de cambio de
tendencia, y mds bien corroboran que tendremos un cuarto ano consecutivo de caida en la inversion.

Asi, aungue las importaciones de bienes de capital muestran un repunte bastante sostenido, las
colocaciones del sistema financiero a las empresas no registran recuperacién, indicador preocupante si se
tiene en cuenta la alta correlacién histérica entre colocaciones e inversion privada. Se agrega que los
permisos de edificacién distintos de vivienda, tampoco muestran algin repunte.

Al parecer, la incertidumbre respecto al futuro politico y econdmico sigue siendo importante al
momento de tomar decisiones de inversion. Recordemos que, aunque el escenario mds probable es que
la préxima eleccién la gane la centro derecha, se desconoce el resultado parlamentario y es dificil
anticipar las dificultades que tendrd el préximo gobierno de materializar iniciativas legislativas,
particularmente, en lo laboral y tributario, que aporten a mejorar el crecimiento futuro.

Por el lado del consumo, tfampoco debemos esperar un cambio de tendencia positivo en lo que
resta del ano. El efecto rezagado del deterioro en el mercado laboral de los Ultimos anos se seguird
sinfiendo por algun tiempo. Sdélo hacia los Ultimos meses, quizds con mds claridad en las compras
navidenas, se puede esperar alguna re-aceleracion, motivada por mejores expectativas de los hogares,
atractivo costo del crédito e importante caida en el tipo de cambio.

Para el 2018 si debemos esperar un mejor desempeno, tanto por un importante “regalo
estadistico”, dado que la huelga de Escondida genera una muy baja base de comparacioén para el primer
trimestre, como por recuperacién real. Esto, en la medida que se dé el escenario base que actualmente
internaliza el mercado, con una economia mundial y regional creciendo algo mds rdpido, la mantencién
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de un buen precio para el cobre y un cambio politico que ayuda a recuperar algo las confianzas, de
manera de destrabar la inversion.

No podemos saber cudn significativo serd el efecto de este mejor escenario sobre las expectativas
y las decisiones de consumo e inversidn, pero podemos esperar algun circulo virtuoso, con recuperacién
de lainversién y el empleo, y un consecuente efecto favorable sobre el ingreso y el consumo.

Se debe agregar un efecto positivo sobre la inversion en mineria, a partir de la recuperacioén que
muestra el precio del cobre, lo que ademds tendria un efecto multiplicador sobre otros sectores. Sin
embargo, no basta el mejor precio del cobre para reactivar con fuerza las decisiones de inversidn, sobre
todo en proyectos de gran envergadura.

El dano al clima de negocios por el rechazo al proyecto Dominga es significafivo, es muy
importante que el préximo gobierno entregue senales prontas y claras tendientes a una revision del actual
sistema de evaluacidn ambiental y aprobacidén de proyectos, si de verdad se quiere des-entrabar la
inversién en el sector.

Por el lado del consumo, esperamos un mercado laboral mdés favorable, con mayor crecimiento
del empleo vy las remuneraciones reales, alguna recuperacion adicional de expectativas econdmicas de
los hogares y condiciones financieras atractivas, todo lo cual permite incrementar algo el dinamismo
observado el presente ano.

Por el contrario, el impulso fiscal en el mejor de los caos seria neutral, dado que en el actual
escenario de estrechez de recursos cuesta concebir un presupuesto para el proximo anfo con un
crecimiento por sobre el 3,0%.

Con todo, de acuerdo con lo anterior, pensar que el 2018 el crecimiento se sitUe en 3,0%, e incluso
algo mds, parece ajustado. Las senales politicas y/o econdmicas que enfregue el proximo presidente
electo a partir de la eleccidon, probablemente en segunda vuelta, junto con el resultado de la eleccién
parlamentaria, serdn elementos centrales en su impacto sobre las expectativas y el ritmo de recuperacion
en el crecimiento.

El Banco Central enfregd también un estudio en el cual se estima el crecimiento tendencial de
largo plazo, el que cifra enfre 3,0% y 3,5%. Por sobre analizar dicho estudio, que se cenfra como es
habitual en supuestos para crecimiento del factor frabajo, del capital y de la productividad total de
factores, parece interesante hacer una reflexion menos mecdnica, y mds cudlitativa, sobre aquellos
elementos que contribuirian a incrementar el potencial de crecimiento de largo plazo.

Podemos separarlos en elementos que favorecerian un incremento en la inversién, una mayor
disponibilidad de mano de obra, incrementos de productividad y otros llamados “de entorno” que
favorecen que dichos factores se potencien.

En ese mismo orden, para incentivar la inversién, es decir para poner en riesgo capital, luego de
cuatro anos de caida en la inversion, se requiere “reglas claras y estables”, con una regulacién laboral mds
flexible, una carga fributaria razonable y bien disenada, que no genere desincentivos al ahorro, y una
normativa medio ambiental que genere mucho menos incertidumbre respecto a la factibiidad de
obtener la aprobacién de un proyecto en un plazo prudente.

Da la impresidn que existe consenso suficiente, a nivel politico, para al menos revisar el actual
régimen tributario y la regulacion medio ambiental.

En lo que respecta al factor trabajo, se requiere aumentar la participacion de la mujer en la fuerza
de frabagjo, facilitar el trabajo a tiempo parcial y el trabajo a distancia, o tele-trabagjo. Avanzar en una
politica migratoria que favorezca la llegada de mano de obre calificada también realizaria un importante
aporte, en el contexto de un bajo crecimiento y envejecimiento de la poblacién, que experimenta nuestro
pais.
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En materia de productividad, entre muchas dreas relevantes, destacan propuestas que apuntan a
generar mds ‘“investigacién y desarrollo”, incentivada via incentivos tributarios para que empresas
financien centros de investigacion.

En educacion, el foco debe ponerse en la calidad y contingencia, generando un vinculo entre
empresas y centros de formacién técnica, con beneficios para ambos (ejemplo alemdadn).

Por Ultimo, podemos hablar de factores de entorno, que potencian un circulo virtuoso de mayor
crecimiento. Estabilidad regulatoria y certeza Juridica, son elementos esenciales para incentivar la
inversion.

Infraestructura de calidad y reduccion de la burocracia ayudan a rentabilizar los proyectos. En la
misma linea, mantener la apertura comercial, incrementar fuertemente la integracién financiera,
pudiéndose contratar servicios financieros directamente en el exterior, mantener bajas las barreras a la
enfrada en las distintas industrias, de manera de hacerlas mds eficientes y arbitrar utilidades sobre
normales, también haria un aporte significativo.

Muy importante, se debe vigilar atentamente el correcto funcionamiento del mercado,
desincentivando con costos muy altos todo tipo de acciones tendientes a la colusibn o que atenten
contra la libre competencia.

Finalmente, la calidad de las politicas publicas en general juega un rol central. Deben existir
agencias independientes que estén evaluando permanentemente las iniciativas legislativas y regulatorias
en general, con un foco en su impacto sobre el crecimiento econdmico, y que ademds realicen un
seguimiento de su impacto a través del tiempo, una vez aprobado el cambio legal o regulatorio
respectivo.

Un contexto adecuado en los dmbitos antes resefados, tiene ademds un corolario positivo en
generar una sociedad mds inclusiva y en mejorar, en forma sostenida, la distribucién del ingreso de la
economia, lo que de paso contribuye también como estimulo de la demanda y el crecimiento.

Como lo muestran nitidamente las experiencias de tantos paises retratadas en el libro “Por qué
Fracasan los Paises” de Acemoglu y Robinson, la diferencia principal para entender el éxito en el camino all
desarrollo no estd ni en la raza, ni en la ubicacidon geogrdfica, ni en el clima, ni en la riqueza en materia de
recursos materiales.

El éxito, queda bien demostrado en el libro, depende de la calidad de las instituciones. Una
buena institucionalidad, que tienda a la inclusidon y no a la extraccion, es fundamental para conseguir el
desarrollo sostenido.

Tomas lzquierdo Silva
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2 COYUNTURA NACIONAL E INTERNACIONAL

2.1 Tema Especial: Sobre la Nueva Agenda Comercial de América Latina’.

The Economist Inteligence Unit (EIU) detecta una nueva tendencia en América Latina respecto de
la integracién econdmica, que estaria motivada, en parte, por los cambios politicos en la regién,
especificamente, por el reemplazo de gobiernos proteccionistas en Argentina y Brasil por otros mds
proclives a la apertura y, en parte, por la actitud aislacionista y contraria a la globalizacién del presidente
de Estados Unidos Donald Trump.

Las dos prioridades en estos momentos serian alcanzar un acuerdo de libre comercio entre el
MERCOSUR (Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay, con Venezuela suspendida) y la Unién Europea y la
resurreccién de la Trans Pacific Partnership (TPP) luego del retiro unilateral de Estados Unidos, en la que
participan Chile, México y PerU en la regién.

Los principales obstdculos para que se avance en estas iniciativas son politicos, ya que el préximo
ano deben realizarse elecciones en Brasil, Colombia y México, lo que podria llevar a cambios en el
enfoque pro comercio que existe actualmente.

El sesgo contrario a la integracion del gobierno de Estados Unidos tiene su victima mds visible en
México, pero los acuerdos de libre comercio (ACL) con Chile, Colombia, América Central y Pery también
podrian ser revisados, por lo que estos paises tienen que buscar mercados de reemplazo si es que la
relacién con Estados Unidos se vuelve muy complicada.

El cambio politico en Argentina y Brasil, paises no muy afectados por el cambio de orientacion en
Estados Unidos, ha llevado a un nuevo impulso por liberalizar al interior del MERCOSUR y también con el
resto del mundo.

Por ofro lado, estd la Alianza del Pacifico (AP) formada por Colombia, Chile, México y Pery, que
liberalizard completamente su comercio en 2020 y estd evaluando el ingreso de Costa Rica y Panamd,
que planea hacer avances importantes en la liberalizacidn de los servicios, recursos financieros y personas,
asi como la promocién de inversiones y profundizar su relacién con el resto del mundo, especialmente
Asia—Pacifico.

Algun espacio habria, también, para avanzar en las relaciones de la AP con MERCOSUR, pero las
distancias son todavia muy largas como para pensar en un verdadero bloque de libre comercio, que
integre a todos los paises miembros de ambas agrupaciones, especialmente mientras no haya un cambio
de fondo en las visiones de Argentina y Brasil.

Algo similar sucede entre Argentina y México, que estdn negociando desde 2016, un acuerdo que
permitiria las exportaciones agropecuarias del primero y manufactureras del segundo entre ambos paises.

El MERCOSUR también estd negociando un acuerdo con la Unidn Europea (UE), que también estd
interesada en promover la globalizacion, pero hay paises, especialmente Francia, con aprehensiones
respecto del impacto de las importaciones agropecuarias y ganaderas sobre su sector agricola, por lo que
la UE estaria proponiendo liberdlizar el 90% del comercio, manteniendo un sistema de cuotas en las
importaciones de alimentos.

En el MERCOSUR, por su parte, hay alguna preocupacién en los procedimientos para los contratos
del sector publico y en la resolucién de disputas sobre inversion. Si un acuerdo no se logra luego, lo mds
probable es que experimente un nuevo atraso hasta después de los cambios de gobierno en Argentina y
Brasil en 2019 y 2018, respectivamente.

I Basado en el informe de The Economist Inteligence Unit “Building Bridges. Latin America’s New Trade Agenda”.
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En el caso del TPP, que se considera ha establecido lo que seria el “patrén oro” para otras
negociaciones, los 11 paises firmantes que quedaron luego del retiro de Estados Unidos estdn intentando
sacarlo delante de igual manera y, eventualmente, incorporar a otros paises, entre los que China es un
candidato natural y Colombia, el Unico de la AP que no forma parte del acuerdo, estaria interesada.

Que este acuerdo pueda comenzar a operar en un plazo razonable, depende de que los términos
que se pactaron cuando Estados Unidos era parte, no se renegocien extensivamente.

Ninguno de estos acuerdos se prevé que concreten en un plazo breve (EU-MERCOSUR; AP-
MERCOSUR o TPP), por lo que, los cambios politicos podrian atrasar o descarrilar definitivamente sus
perspectivas.

En México, que tiene elecciones presidenciales en junio del préximo ano, no se puede descartar
que triunfe Andrés Manuel Lépez Obrador, cuyo compromiso con el libre comercio es dudoso. Lo mismo
puede suceder en Brasil, con elecciones en octubre de 2018, en que las perspectivas electorales se ven
como muy amplias en un contexto de profundo desprestigio de todos los politicos y partidos tradicionales.

Los impulsos a esta vocacién integradora de América, si no se mantienen el tiempo suficiente para
generar avances significativos en los acuerdos que se estén negociando, puede debilitarse, tanto por la
tendencia natural en los paises mds grandes de la regidn a tener una mirada proteccionista, como por un
incremento en este tipo de tendencias internacionalmente. Por ahora, América Latina aparece,
sorprendentemente, como una de las regiones del mundo mds comprometidas con la globalizacion.

Alejandro Ferndndez Beros.

2.2 Cuentas Externas y Tipo de Cambio: Desplome Cambiario por el Alza del Cobre.

Las exportaciones alcanzaron los US$6.100 millones en agosto, su nivel mds alto desde diciembre
del ano pasado y acumulan US$43.103 millones en los primeros ocho meses del ano, cifra 9,2% superior a la
de igual periodo de 2016, lo que asegura que tendrdn su primer ano de crecimiento desde 2011.

Sin embargo, esto estd explicando exclusivamente por el incremento en los mayores precios que
han alcanzado los productos principales de exportacion, incluyendo al cobre, ya que las cantidades
fisicas han bajado sistemdaticamente en los Ultimos trimestres.

Las importaciones, por su parte, llegaron a US$5.503 millones en agosto, su nivel mds alto desde
octubre de 2014, acumulando US$39.651 millones desde enero, con un alza de 10,6% respecto de igual
periodo del aho pasado. A diferencia de lo que sucede con las exportaciones, las compras en el exterior
han subido explicadas por una combinaciéon de precios mds altos, pero también cantidades mayores de
bienes, especialmente de consumo.

La balanza comercial de agosto, en consecuencia, tuvo un superdvit de US$597 millones, acumula
un saldo de US$3.451 millones desde enero y US$5.076 millones en los Ultimos doce meses. Estos resultados
aseguran que la balanza comercial y, sobre todo, la cuenta corriente se mantendrdn en una trayectoria
sostenible en un horizonte que puede extenderse hasta, por lo menos, fines del préximo ano, no obstante,
que se espera que la demanda interna mantenga un mayor dinamismo que el PIB y que, por lo tanto, sea
previsible que el ahorro nacional tienda a resentirse mientras la inversion se recupera.

Evidentemente, la fuerte subida en el precio del cobre es lo que permite anticipar este escenario
relativamente franquilo de las cuentas externas.
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El precio del cobre que, desde fines del aho pasado se habia mantenido por sobre los US$2,5 la
libra, se elevd por sobre los US$2,70 la libra en julio, superd los US$2,90 en agosto y en la primera mitad de
septiembre ha fluctuado en torno a US$3,10 la libra.

Es decir, en un corto tiempo ha experimentado un alza de 20,0%. La relacién inversa entre el
precio del cobre y el tipo de cambio es de antigua data y se ha mantenido en el tiempo pese a todos los
cambios estructurales que ha tenido la economia chilena (ver Grdfico N°2.1).

Asi, de un promedio entre $660 y $670 por ddlar durante la mayor parte del primer semestre, se
pasd a un fipo de cambio promedio de $658 en julio, $644 en agosto y $621 en la primera mitad de
septiembre. En la medida que el cobre se mantenga dénde estd (y, obviamente, mds aun si sigue
subiendo), el margen para que el fipo de cambio siga bajando existe.

Todo parece indicar que el cobre se mantendrd sdélido por algunos meses (tal vez, hasta fin de
ano) antes de retroceder a un rango mds sostenible de US$2,70 a US$2,80 por libra, lo que permitiria una
recuperacion en el tipo de cambio, pero esto parece, mds bien, el escenario relevante para 2018.

GRAFICO N°2.1
PRECIO DEL COBRE Y TIPO DE CAMBIO 2001-2017
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Fuente: Elaboraciéon Gemines con datos del Banco Central y COCHILCO.

El tipo de cambio real, por ofro lado, que en su promedio de 2000-16 equivale a $668 de julio de
este ano, se ubicaria en septiembre en torno a $627, es decir, 6,0% por debajo de este promedio, en el que
prdcticamente estaba en mayo pasado y replicando aquel alcanzado entre mayo vy junio de 2013, antes
gue se iniciara el proceso de devaluacion del peso que se extendié hasta comienzos de 2016.

Alejandro Ferndndez Beros.
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23 Actividad y Gasto: La llusién de la Recuperacion

El IMACEC de julio fue una sorpresa positiva, al punto de generar una revision marginal al alza en la
proyeccién de crecimiento para el afo en la mayor parte de los agentes econdmicos, tal cual, lo muestra
la Ultima encuesta de expectativas econdmicas del Banco Central. Esto no lo veiamos desde hace varios
anos, estdbamos acostumbrados a que, cada vez que se revisaba la estimacién de crecimiento, se
entfregaba una cifra menor.

sHay argumentos para diagnosticar una re-aceleracién en el crecimiento? La respuesta es si,
pero tenues. Cuando analizamos la serie corregida por estacionalidad del IMACEC, si tomamos la
expansién del Ultimo trimestre moévil en relacién al inmediatamente anterior y la llevamos a tasa anual,
alcanzamos una notable cifra de 6,3%, lo que daria la impresidon de una notable recuperacién.

Sin embargo, el grueso de esa cifra obedece mds bien al efecto de la produccién minera, que a

tasa anualizada crece i59.0%!, lo que responde a una recuperacion respecto al trimestre anterior,
castigado por la huelga en Escondida.

GRAFICO N°2.2
IMACEC DESESTACIONALIZADO
(Indice E 2008 = 100)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Si revisamos el resto no minero, que de hecho explica casi el 90,0% del PIB, su recuperacion es
mucho mds tenue, con una pequena re-aceleracién, que llevada a ritmo anual apunta a un crecimiento
de 2,9%. Es decir, el lamado crecimiento “en la Punta” mejora, pero levemente.

Lo gue si observaremos serd una recuperacion en los nUmeros de crecimiento en doce meses, que
serd, particularmente, fuerte en los Ultimos tres meses del ano, como consecuencia de una baja base de
comparacién en el cuarto trimestre, periodo en el cual el crecimiento alcanzd a sélo 0,5%.

Este “regalo estadistico” serd incluso mds significativo en el primer trimestre del préoximo ano,

cuando la comparacion se redlice respecto del primero de éste, afectado por la ya, resehada huelga de
Escondida.
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Asi, en lo que resta del afo tendremos una recuperacidon mds estadistica que real, toda vez que
no se espera aun un repunte en la inversion, que el gasto publico, a diferencia del primer semestre, mds
bien restard al crecimiento, ya que el consumo sélo podria anotar una ligera recuperacion en su
crecimiento, a partir de mejores expectativas y una gradual recuperacion en el mercado laboral.

De acuerdo con lo anterior, cerrariamos el presente ano con un crecimiento del orden del 1,5%,
levemente, por debajo del ano pasado, y con el peor desempeno desde 2009, cuando se anotd una
caida de 1,6% como consecuencia de la llamada crisis sub prime.

El 2018, en cambio el crecimiento se situaria en torno al 3,0%, favorecido por un mejor escenario
externo, recuperacion de expectativas empresariales e inversion, leve aceleracion en el consumo de los
hogares, y un gasto publico mds bien neutral.

Tomas Izquierdo Silva

24 Empleo y Remuneraciones: La Gran Sorpresa.

Cuando todo el mercado apostaba que el presente aio llegariamos a un peak en el desempleo
mayor al anotado el ano pasado, toda vez que hasta junio se anotaban sostenidamente tasas por sobre
las de iguales meses de 2016, se produjo una inesperada sorpresa positiva.

En julio, rompiendo la estacionalidad que normalmente incrementa el desempleo en dicho
periodo, la tasa de desempleo disminuyd, hasta 6,9%, es decir, por debajo del 7,1% anotado en igual lapso
del ano pasado.

2Qué logrd revertir la tendencia? La respuesta hay que buscarla, al igual que en el mes anterior,
principalmente, en el impulso proveniente del empleo que depende del sector publico, que sigue
anotando un fuerte dinamismo.

Efectivamente, si se suman fres ramas de actividad econdmica cuya actividad la cubre
preferentemente el sector publico, a saber, Administracion Publica, Ensenanza y Salud, se generaron 110
mil empleos en comparacion a igual lapso del ano pasado, en un contexto que en términos netos, entre
sectores que aumentan y otros que disminuyen ocupacién, el total de la economia generd 175 mil puestos
de trabajo, enigual lapso.

Todo indica, ademds, que este empleo proveniente del sector puUblico es eminentemente empleo
asalariado, o que permite entender un cambio de tendencia en la calidad del empleo.

Asi, hasta hace algunos meses el empleo asalariado mostraba incluso caidas en comparacion
anual, mientras ahora lleva fres meses seguidos mejorando su desempeno, anotando en el Ultimo frimestre
maovil un crecimiento de 1,6% respecto de igual lapso del ano pasado.

Por sobre la discusion mds de fondo, respecto de la conveniencia de abultar el empleo publico y
de generar un mayor lastre de gasto fiscal para el futuro, lo cierto es que este mayor empleo publico si
realiza un aporte a mejorar la situacién actual del mercado laboral, tanto en disminuir el desempleo,
agilizar el crecimiento de la ocupacién y acotar la tendencia al deterioro en la calidad del empleo de los
Ultimos anos, donde el empleo por cuenta propia, por definicion mds precario, ha incrementado su
participacion en el empleo total.
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GRAFICO N°2.3
TASA DE DESEMPLEO
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GRAFICO N°2.4
MASA SALARIAL
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Fuente: Elaboracién Gemines, con Cifras del INE.

De la mano con lo anterior, la llamada masa salarial de la economia también muestra una
recuperaciéon. El mayor dinamismo del empleo asalariado y la recuperacion en el crecimiento de las
remuneraciones reales, como consecuencia de la caida en los niveles de inflacidon, permiten que la masa
salarial registre un importante repunte en los Ultimos meses.




INFORME GEMINES | [15/09/2017]

-~

Como se observa en el Grdfico N°2.4, a partir del segundo trimestre de este aio la masa salarial
pasa desde registrar una leve caida, relacionada con la disminucién del empleo asalariado, a una
importante re-aceleracion.

Lo anterior permite reestimar mdas favorablemente el desempeno de esta importante variable en lo
que resta del ano, y mejorar en forma significativa la proyeccion para el promedio del ano.

Este repunte en la masa salarial para la segunda mitad de este afo y para el préximo, es un
elemento relevante para estimar a su vez un mejor comportamiento del consumo de los hogares en el
mismo lapso, elemento relevante para pronosticar una recuperacién de la demanda agregada y el PIB a
partir del préximo afo.

Tomas Izquierdo Silva

2.5 Inflacién y Politica Monetaria: Baja Inflacion ;Baja la TPM?

Si bien la inflacién de agosto se ubicd por debajo de las expectativas del mercado (0,3%) al
situarse en 0,2%, de todas maneras la inflacion anual se acelerd desde 1,7% a 1,9%, permaneciendo
marginalmente por debajo del piso del rango de tolerancia (Grdfico N°2.5).

Los indicadores de inflacidén subyacente, por su parte, registraron variaciones nulas o levemente
negativas en el mes y bajaron su lectura en doce meses a 1,8% (IPCSAE) y 1,9% (IPCX e IPCXT1).

Todo esto indica que la inflacion se encuentra absolutamente controlada y la duda que permea
al mercado es si existe el riesgo de una desaceleracion importante en los préximos meses que lleve a
desanclar las expectativas de inflacidon respecto de la meta de 3,0%.

El gran riesgo que existe en este sentido proviene de la evolucién del tipo de cambio que ha
bajado rdpidamente en las Ultimas semanas y tiene un efecto decisivo en la inflacion transable, que se
ubica en 0,7% en los Ultimos doce meses, mientras la inflacidon no transable se mantiene por sobre el 3,0%.

El IPOM de septiembre, presentado el dia 6, es bastante claro en sefalar que el Banco Central no
estd especialmente preocupado por el riesgo de desanclaje y la interpretacién general es que su
contenido ha llevado, en primer lugar, a descartar una rebaja en la TPM el 14 de septiembre (cuando se
publique el comunicado, esta edicién ya va a estar cerrada) y, en segundo lugar, a reducir la perspectiva
de baja de la tasa rectora, en lo que queda del ano, de dos veces a una, en algunos casos, o de una vez
a ninguna, en otros.

En nuestro caso, hemos reducido la perspectiva de rebajas adicionales en la TPM de dos a una
(esperdbamos una en septiembre) y con una probabilidad menor que antes. Un factor adicional que
justifica la espera es el IMACEC de julio (2,8%) que sorprendié por arriba a las expectativas, al tiempo que
el Banco Central recortd su rango de proyeccion de crecimiento del PIB subiendo el piso de 1,0% a 1,25% vy
manteniendo el techo en 1,75%.

En la prdctica, esto significa que, respecto del rango fijado en el IPOM de junio, el instituto emisor
ve mds probable que se ubique en la parte superior que en la inferior de éste, efectivamente descartando
que el crecimiento pueda estar por debagjo de 1,3% al cierre del presente ano, pero validando la
posibilidad de que pudiera elevarse hasta 1,7% 6 1,8%. Aunque esto es discutible, no hay duda que el
IMACEC de julio redujo el riesgo de un crecimiento mds cerca del 1,0%, aunque parece dificil que éste
exceda el 1,5% en el ano.
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GRAFICQ N°2.5
INFLACION 2011-17
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Fuente: INEy elaboraciéon Gemines.

Dado lo anterior, parece existr menos espacio para una politica monetaria mds expansiva
justificada sobre la base de un deterioro adicional en el crecimiento, pero con la evolucién reciente del
tipo de cambio, se abre el flanco de la inflacion como un argumento para apoyar una rebaja en la TPM.

Si bien es cierto que no se puede descartar una mayor apreciacion del peso en el corto plazo, es
mds que discutible que la caida en la inflacidn que podria provocar este fendmeno se traduzca en una
pérdida de credibilidad en la meta oficial de inflacién. No hay que olvidar que, cuando la inflacién estuvo

28 meses seguidos por sobre el piso del rango de tolerancia, como consecuencia de la devaluacion del
peso, nada ocurrid con la credibilidad de la meta.

Ademds, todo indica que la economia ird recuperando gradualmente su velocidad de
crecimiento y comenzard a cerrar la brecha de producto en el curso del préoximo ano, de manera que el
riesgo de deflacién o baja sostenida en la inflacién es baja. De hecho, el Banco Central ratificd su
proyeccién de crecimiento para 2018 (2,5% - 3,5%) y confimd su expectativa de convergencia en la
inflaciéon hacia la meta para la segunda mitad del afo préximo.

En este escenario, la TPM parece ser lo suficientemente baja como para no requerir ajustes

adicionales y, por el contrario, justificar la expectativa de que, durante el proximo ano, deberia iniciarse el
proceso de normalizacion de la misma.

No obstante lo anterior, sabemos que hay un voto duro por bajar la TPM (el de Pablo Garcia), de
manera que senales de debilidad en la actividad o en la inflacién por sobre lo previsto, pueden generar

una mayoria en el Consejo que se traduzca en una Ultima reduccion de la TPM antes de que termine el
ano.

Alejandro Ferndndez Beros.
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3. COMENTARIO POLITICO

3.1 Lo Vergonzoso.

Al cierre de este comentario aln no concluye el vergonzoso capitulo protagonizado en la
catedral evangélica de Santiago, el que sélo ayuda a reafirmar los prejuicios que muchos tienen sobre sus
autoridades y visiéon religiosa, mds alld del credo. Desde este comentario, no vemos porque un Presidente
fiene que asistir, como parte de un rito republicano a cualquier ceremonia religiosa (como autoridad y
representante de la Republica, se entiende).

La celebracién de la Independencia de un pais debiera ser un momento de reflexidén y re
afirmacién de identidad entre todos los ciudadanos, a fravés de ceremonias republicanas que generen el
didlogo y una mirada a lo comun. Para todo lo demds -incluso el aprovechamiento politico- existen
espacios privados suficientes.

3.2 La Campana.

Si se ha visto gratamente sorprendido por la ausencia —hasta ahora- de las insufribles “palomas”
de propaganda electoral en todas las esquinas de su ciudad, es porque hoy tenemos un calendario
electoral fuerte y medidas de conftrol sobre su cumplimiento. Las fechas que dicen relacidén con la
comunicacion despliegue territorial, son:

JUEVES 21 DE SEPTIEMBRE:
Se inicia periodo de propaganda electoral:
1. Por medio de prensa y radio emisoras. Art. 30 inciso 6 °, Ley N° 18.700.

2. Por activistas o brigadistas en la via publica, mediante el porte de banderas, lienzos u otros
elementos no fijos que identifiquen la candidatura o la enfrega de material impreso u otro
fipo de objefos informativos. Art. 32 incisos 5°y 9°, Ley N° 18.700.

VIERNES 20 DE OCTUBRE:
Inicio del periodo de propaganda electoral:

1. Enlos lugares calificados como plazas, parques u otfros lugares puUblicos autorizados. Arts. 30 y
32, Ley N° 18.700.

2. En espacios privados, mediante carteles, afiches o letreros, con autorizacién del propietario,
poseedor o mero tenedor del inmueble, cuyas dimensiones no superen los 6 metros
cuadrados totales, Art. 32 bis, Ley N° 18.700. OCTUBRE SERVICIO ELECTORAL DE CHILE
Subdireccién de Acto Electoral 8.

Para el caso de la eleccién Presidencial y Parlamentarias comienza la emisién de la franja de
propaganda gratuita en canales de television de libre recepcidn, Arts. 31 y 31 bis, Ley N° 18.700.

Por lo tanto, las campaias aun o se despliegan totalmente, lo que nos permite darle el beneficio
de la duda a sus creativos, frente a la pobreza de las ideas exhibidas hasta ahora.

3.3 Mirando desde Lejos.

Todas las campanas tienen su dosis de guerra sucia, de politica de trincheras. Pero parece que
esta estd superando largamente a sus predecesoras. Cuesta enconfrar los grandes temas, las visiones de
pais, Reinan las descdlificaciones y los ataques personales (y sélo hablando a nivel de presidenciales).

J
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Qué importante seria saber realmente lo que piensa cada candidato sobre los topicos que pueden
generar un salto de nuestro pais, un cambio hacia un mejor futuro para las mayorias.

Y asi como se critican cifras macroecondmicas, como hemos criticado al Gobierno desde este
comentario por errores en la conducciéon politica y comunicacional, mirando con algo de distancia hay
que reconocer a este Gobierno al menos lo siguiente:

1.  Cambio del Sistema Electoral Binominal, (que permitié al llamado “duopolio” repartirse el Estado por
anos) por uno proporcional, que permitiria una disputa mds competitiva por los cargos de poder.

2. Se promulga el Acuerdo Unidn Civil, permitiendo regularizar la situacidn de muchas parejas, (la
mayoria heterosexuales, a pesar del prejuicio).

3. Voto de chilenos en el extranjero.

4. Proyecto de reforma educacional con fin al lucro, selecciéon y copago. Con todos sus ripios, hoy
cientos de familias de los quintiles mds bajos pueden ver a sus hijos acceder a estudios superiores.

5. Se promulga Ley Ricarte Soto (financia enfermedades de alto costo).

6. Ley de Transparencia, que avanza en el acceso publico a la informacién de organismos
gubernamentales.

7. Despenalizaciéon Aborto en 3 Causales. (No es aborto libre).

8. Ley SANNA, seguro para el acompanamiento de ninos y ninas con enfermedades graves y/o
tferminales.

3.4 Encuestas.

Los invitamos a participar una encuesta cerrada entre quienes reciben este Informe. Si quiere
participar sélo escriba a encuestas@gemines.cl o gromo@gemines.cl diciendo PARTICIPO. Le llegard un
correo de confirmacién. No se pedirdn datos personales, salvo generales para clasificacién.

Hasta ahora, nuestra proyecciéon presidencial no ha cambiado y Sebastién Pifera debiera ganar
en segunda vuelta a Alejandro Guillier. El Frente Amplio con su candidata Beatriz Sdnchez debiera ocupar
un honroso tercer lugar, dada su breve pero fulminante existencia.

Guido Romo Costamaillére
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4. TEMA ESPECIAL

4.1 Radiografia Exira Mercado de Dominga.

Las placas tectdnicas del caso, también llamadas facciones, chocaron entre si y sobrevino una
sorprendente liberacién de energia. Hubo ondas primarias y también ondas secundarias o fransversales. El
epicentro fue ubicado en el Comité de Ministros, que habia decidido insistir en cerrarle el paso a Dominga.

La intensidad de las réplicas ha amainado, pero las placas no han dejado de moverse. El sismo de
Dominga en agosto llegd al alto gobierno y las facciones a favor y en contra del proyecto chocaron con
mucha estridencia y poca deliberacion. Se impuso entonces esa mayoria circunstancial que conocemos
y Dominga avanza herida hacia la instancia final: el Tribunal Ambiental.

4.2 El Desafio.

Liamamos “desafios” a las contfroversias politicas que enfrenta una empresa, cuya resolucion
puede implicar la obstaculizacidn o el favorecimiento de la estrategia de mercado que la firma
previamente ha definido.

En este caso, la empresa Andes Iron enfrenta el desafio “"Oposicién a Dominga”, y la controversia
se expresa en una competencia por incidir en la aprobacion o rechazo del Estudio de Impacto Ambiental
(EIA) presentado por la empresa.

4.3 El Proceso del EIA de Dominga.

El EIA de Dominga fue presentado por Andes Iron en septiembre de 2013. Entonces comenzd a
transitar un camino de evaluacién, observaciones y actualizaciones, cuyos hitos son los siguientes: el 27 de
febrero de 2017 el Servicio de Evaluacién Ambiental de la Regidén de Coquimbo recomendd aprobar el EIA
presentado por Andes Iron.

El 09 de Marzo siguiente se realizd la primera votacién clave entre los 12 miembros de la Comisién
de Evaluacion Ambiental de la Regidn de Coquimbo, que debian decidir cudl seria la clasificacion del EIA
presentado por la empresa. Esta medicidn fue decidida por el doble voto del presidente del Intendente
de la Regidn, y la decisién fue cdlificar el EIA de Dominga como “Ambientalmente desfavorable™.

La ruta institucional establecia entonces que la empresa podria apelar esta negativa ante la
instancia siguiente: un Comité formado por los ministros de Agricultura, Economia, Energia, Medio
Ambiente, Mineria y Salud.

Andes Iron apeld y este Comité fue el epicentro del sismo del 21 de agosto, cuando decidid confirmar la
negativa emitida por la instancia previa.

El Ultimo eslabdén de esta cadena de decisiones serd el Tribunal Ambiental, instancia ante la cual la empresa
ha expresado que apelard la decisidon negativa del Comité de Ministros.

4.4 Una Decision Politica “por Diseno”.
Tres meses después de que su HA fuese infroducido en el sistema de evaluacién, ya se notaba el follaje
politico que germinalbba alrededor del Proyecto Dominga.

En un articulo de El Mostrador, de diciembre de 2013, se senalaba que el “gran amigo de Sebastidn Pifera,
el empresario y socio de Penta Carlos Alberto “Choclo” Délano”, era uno de los principales inversionistas de Dominga.

J
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En octubre de 2014, Hugo Bravo, ex ejecutivo del Grupo Penta, declaré que Penta habria hecho
donaciones irregulares a politicos del partido Union Demécrata Independiente (UDI) para financiar sus
campanas electorales y poco tiempo después, Délano seria formalizado por delitos tributarios vinculados
con este caso.

En febrero de 2017, pocos dias antes de que la Comisidén de Evaluacion Ambiental de la Regién de
Coquimbo decidiera contra Dominga, se reveld que la familia del ex presidente Pifiera habria sido
accionista mayoritaria de la empresa propietaria del proyecto Dominga, Andes Iron, cuando éste intervino
en la bajada de otro proyecto en la zona, la Central Termoeléctrica Barrancones?.

En los dias posteriores a esta revelacion, un articulo de El Mostrador titulaba una entrevista a Ivdn
Garrido, presidente ejecutivo de Andes Iron, de la siguiente manera: “Penta y Pinera, las dos pesadillas que
tienen al hombre que lidera el proyecto Dominga sin dormir”s.

Frente a todo esto, la pregunta relevante no es si las Ultimas decisiones sobre Dominga han sido
decisiones politicas, o no. La pregunta que cabe hacerle a quienes deciden enfrentarse a un proceso
como este es la siguiente: 3Por qué esperar que la decision no sea politica, cuando todo el mecanismo
estd disenado para que silo sea?

Cuando la legislacién chilena establece que la Resolucidn de Cdlificacién Ambiental es votada
por una comisidon de representacién predominantemente ejecutiva, en cuya normativa se establece el
doble voto (en caso de empate) para el Inftendente Regional, debemos estar convencidos de que se
tratard de una decision politica.

Cuando la instancia de apelacidn de esta decision es un comité formado por seis ministros,
debemos saber que la decisidn serd politica. Estas decisiones son politicas, no debido a elementos
circunstanciales o consideraciones sobre las personas que las toman, sino porque asi fue disenado el
mecanismo institucional establecido en las leyes y reglamentos.

Los ministros son seleccionados por una persona, o un partido, cuya supervivencia depende de sus
votos y del financiamiento de sus campanas; los funcionarios del ejecutivo pueden ser empleados en el
futuro por las empresas que ellos mismos regularon, o sobre cuyos asuntos decidieron.

2CoOmo esperar entonces que sus decisiones no sean politicas? Antes que sorprendernos, las
consideraciones politicas deben formar parte de la columna vertebral del andilisis de este tipo de desafios
enfrentados por las empresas.

4.5 El Mapa Extra Mercado como Base del Andlisis.

Cuando se aclara la naturaleza de los desafios extra mercado de las empresas, entonces el foco
se dirige sin dilacién hacia la creacion de un mapa politico, con sus equivalentes a los puntos cardinales y
a los grados de lafitud y longitud.

Este es el mapa de las cinco preguntas clave de cada desafio: 1) 3Quiénes son los actores?; 2)
2Cudles son sus intereses?; 3) sEn cudles arenas institucionales juegan estos actores y se dirime el caso?; 4)
2Qué informacién usan como base para convencer a los decisores politicos?; y 5) 3Qué activos, recursos o
capacidades tiene cada actor para presionar por su solucion preferida?

2 https://www .biobiochile.cl/especial/noticias/reportajes/reportajes-reportajes/2017/02/27 /los-desconocidos-intereses-
de-la-familia-pinera-en-minera-dominga.shtml

3 http://www.elmostrador.cl/mercados/2017/02/28/penta-y-pinera-las-dos-pesadillas-que-tienen-al-nombre-que-
lidera-el-proyecto-dominga-sin-dormir/
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En la siguiente tabla podemos ver el mapa exira mercado bdsico del desafio enfrentado por la
empresa Andes Iron: la oposicion al proyecto Dominga y, en particular, al Estudio de Impacto Ambiental
presentado por la empresa.

Desafio: Oposicién a Dominga

1. Actores 2. Intereses 3. Arenas donde ocurre el juego

Andes Iron

Aprobacién de
Dominga- Beneficios
esperados.

Clientes y
proveedores clave

Oportunidades atadas a
Dominga.

Vecinos
favorecidos

Beneficios, fransferencias
y empleos atados a
Dominga.

Pescadores y
mariscadores

Disponibilidad de peces;
calidad del agua;
acceso arutas de
pesca.

Opinién publica/Sentimiento
publico (Medios, Redes
sociales).

Servicio de Evaluacion
Ambiental, R. de Coquimbo.
Comisién de Evaluacion
Ambiental, R. de Coquimbo.
Comité de Ministros.

Tribunal Ambiental.

Vecinos afectados

Valor de sus propiedades
y oporfunidades de
negocio.

4. Informacién esgrimida

Turistas frecuentes

Calidad ambiental;
proteccién reserva
pinguinos Humboldt.

ONG 1: Océana

Valores ambientalistas;
reputacion.

ONG 2: Modema

Valores ambientalistas;
reputacion;
financiamiento.

Emprendedores
politicos

Votos; publicidad;
financiamiento.

Caracteristicas de la mina y el
puerto.

Efectos sobre la calidad del
mar y disponibilidad de peces
Yy mariscos.

Efectos sobre los pingUinos
Humboldt.

Direccidn de las corrientes.
Rutas y frecuencias de los
barcos.

Efectos sobre aguas
superficiales y subterrdneas.
Precedentes relacionados
(accidentes, catdstrofes).
Prejuicios ideolégicos anti
empresariales.

Distribucién electoral de
votantes a favor y en confra
del status quo.

5. Activos: recursos y capacidades clave para la confrontacién

Credibilidad frente a la opinién publica.
Amplitud/distribucién electoral de la coalicién politica.

Recursos y capacidades (dinero, redes, marketing, comunicacion).
Acceso a decisores.

Equipos juridicos efectivos en corte.

~
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Alrededor de Dominga se construyeron dos coaliciones antagdnicas. En la codaliciéon favorable
estdn Andes Iron, grandes clientes y proveedores clave y vecinos sujetos de beneficios relevantes, como
por ejemplo los crianceros o criadores de animales a los que la empresa contempla en sus planes de
apoyo financiero.

En la coalicidon contraria, estdn principalmente los pescadores, vecinos afectados, ONGs como
Océana y Modema, emprendedores politicos y activistas/militantes de la defensa del ambiente vy la
sustentabilidad.

Podemos suponer, al menos de manera preliminar, que el criterio de decision de la arena que
funge como primera instancia, el Servicio de Evaluacién Ambiental, es un criterio técnico y enfocado en la
relacién entre observaciones realizadas y propuestas de mitigacién ofrecidas como respuesta.

En las siguientes dos instancias, la Comision de Evaluacion Ambiental de Coqguimbo y el Comité de
Ministros, la discusion relevante es fundamentalmente politica (por diseho, como hemos visto) y el Tribunal
Ambiental deberia decidir usando un criterio juridico, orientado mds a una evaluacion del procedimiento
(debido proceso) que a una opinidn sobre el fondo del asunto.

Una batalla relevante es la que ocurre en ese anfiteatro virtual que es la opinidn publica, a la cual
acuden los actores, a través de los medios de comunicacién, para ganar adeptos entre votantes, para
instalar su discurso de datos y metdforas. Como consecuencia de esa competencia de ideas y simbolos, a
favor y en contra, se forman las peticiones que los votantes relevantes exigen a sus representantes politicos
directos.

Es en este escenario que se conectaron todos los elementos discursivos clave, tales como la
evidencia mds reciente sobre el cambio climdtico, el récord de riesgo ambiental de la actual tecnologia
para decantar y obtener los minerales (Hierro y Cobre, en el caso de Dominga), la informacién de expertos
(bidlogos marinos, oceandgrafos, ecdlogos) sobre los efectos esperados del proyecto de mina y puerto, los
reclamos de los pescadores sobre su afectaciéon y unos elementos simbdlicos muy concretos, como el
confraste entre la metdfora de una mina de rajo abierto y su relave, por una parte, versus la pristina
delicadeza de las aguas de Punta de Choros y la Reserva Nacional Pinguino de Humboldt, por la ofra.

La decision observada en contra de Dominga reflejaria entonces que los incentivos politicos y
electorales creados por la codlicion opuesta al proyecto (que cuenta con una extendida red de
pescadores, vecinos, turistas ecoldgicos, artistas, emprendedores politicos y activistas del ambiente)
pudieron convencer mds a los decisores con sus argumentos sobre el riesgo ambiental, que las ventajas
ofrecidas por los defensores del proyecto en términos de sus impactos positivos sobre el empleo, las
actividades conexas y el crecimiento econdmico de una inversion de 2.500 millones de ddlares.

4.6 Conclusiones.

La idea subyacente a este marco de referencia es que los desafios politicos o extra mercados son
el resultado de un juego o competencia entre unas coaliciones, generalmente simplificadas a favor o en
contra de un tipo de resolucidn, o status quo, vinculado a una empresa o industria.

Los actores que conforman estas codaliciones tienen ciertos intereses, econdmicos y morales, se
enfrentan en unas arenas institucionales en las que hay reglas e incentivos, argumentan con base en
determinada informacidén y cuentan con una dotacién de activos clave.

Por supuesto, este marco en si mismo no contiene ni implica a las opciones estratégicas de la
empresa u ofro actor clave, pero representa el punto de partida del andilisis y prediccidén de cémo puede
evolucionar un desafio, y de cdmo un actor puede influir de manera estratégica en esta ruta o evolucién.
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Dos elementos clave a tomar en cuenta son, en primer lugar, las relaciones y vasos comunicantes
entre la estrategia de mercado de la empresa y la detonacién de desafios politicos o extra mercado.
Finalmente, aungue no menos importante, estd la necesidad de una reflexiéon sobre la discusion moral de
fondo, sobre los valores que estdn enfrentados, sobre los dilemas éticos presentes y sobre las dificultades
propias de las situaciones dilemdticas.

En estos Ultimos elementos descansan las posibilidades de que una empresa pueda construir
legitimidad social de largo plazo.

Pavel Gémez

Analista Politico y Profesor
Website: pavelgomez.com
Email: pavel@pavelgomez.com

Colaborador Externo Gemines SpA




