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RECUADRO 1.2:

Perspectivas de inversion en grandes proyectos

Las perspectivas de inversion en grandes proyectos para este y los préximos afos han ido aumentando, impulsadas
por el sector minero y el energético. Este Recuadro examina las fuentes de informacion sobre proyectos de inversion
disponibles y discute las implicancias para las proyecciones de formacién bruta de capital fijo (FBCF), a partir de las
dindmicas historicas y las caracteristicas de los proyectos actuales.

Inversién en catastros y relacién con la FBCF

Una primera fuente de informacién es el catastro de la Corporacion de Bienes de Capital (CBC). Este corresponde
a un levantamiento que considera proyectos con gasto en capital superior a US$5 millones de dolares, usualmente
concentrados en sectores como la minerfa, energia e inmobiliario'/, y con cronogramas definidos desde la etapa de
ingenierfa basica a la de construccién?/. Histéricamente, la inversion contenida en él representa entre un 20 y 25%
de la FBCF, y muestra una alta correlacién con la evolucion anual de esta Ultima (grafico 1.23).

GRAFICO I.23
Inversién segun catastro CBC y FBCF (*)
(miles de millones de doélares, serie anual)
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(*) El monto de inversion del catastro CBC corresponde al Ultimo reporte disponible, que se realiza en el cuarto trimestre del ano
siguiente. Para 2024 y 2025, se utiliza el catastro del primer trimestre de 2025.
Fuentes: Banco Central de Chile y CBC.

El Ultimo catastro de la CBC, correspondiente al primer trimestre de 2025, registré una estimacion de inversion
de US$63 mil millones para el quinquenio 2024-28. Esto representa un alza de US$10 mil millones respecto al
levantamiento de fines de 2024. En términos porcentuales, este aumento —19%— supera significativamente (en
tres desvios estandar) el promedio histérico de revisiones entre el cuarto trimestre de un afoy el primero del siguiente
que fue de 2% entre 2002 y 2024. Como ha sucedido desde 2023, las revisiones al alza se explicaron principalmente
por los sectores minero y energético (gréfico I.24a).

'/ Para el sector inmobiliario se consideran montos de inversion igual o mayor a US$15 millones.

2/ Ademas, el catastro de la CBC comprende, en general, proyectos con presentacién ambiental en el Sistema de Evaluaciéon de Impacto
Ambiental (SEIA), la mayorfa con aprobacién de la Resolucion de Calificacion Ambiental. En caso de que no tenga presentacion ambiental,
se registran los proyectos si provienen de informacién otorgada directamente por empresas, red de contactos CBC, y de una fuente
verificable y confiable.
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Otra fuente de informacion es el catastro de proyectos en proceso de calificacion ambiental que recoge el Sistema de
Evaluacion de Impacto Ambiental (SEIA)?/. Esta fuente indica que el total de proyectos en evaluacion se encuentra en
torno a US$110 mil millones, de los cuales, alrededor de US$75 mil millones fueron ingresados y admitidos durante
el Ultimo ano, cifra maxima desde 2012 (gréfico 1.24b). En torno a dos tercios corresponden al sector energético,
de los cuales, una gran proporcion esta relacionada a proyectos de hidrégeno verde (H2V), cuya participacion en el
catastro de la CBC es mas limitada, aunque creciente.

Caracteristicas de los proyectos y dindmicas historicas

En cuanto a las caracteristicas de los proyectos, los del sector minero se enfocan en la extension de la vida Gtil de los
yacimientos existentes, plantas desalinizadoras y servicios de mantencion de faenas. As, la mayor inversion contribuiria
a reducir costos y mantener la capacidad de produccién de la minerfa, por lo que esta Ultima no se incrementaria en
forma significativa (Recuadro |.1, IPoM septiembre 2024).

GRAFICO 1.24

(a) CBC: Evolucion de montos quinquenales (1) (b) SEIA: Evolucion de montos ingresados (2)
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(1) Para el ajuste estacional se utiliza X13-ARIMA. Otros incluye los sectores forestal, industrial, obras publicas, puertos y tecnologia.
(2) Suma movil anual de proyectos ingresados y admitidos en el SEIA. Para cada trimestre se consideran los montos admitidos,
calificados y a la espera de calificacién. Otros incluye los sectores agropecuario, equipamiento, forestal, infraestructura de transporte,
hidraulico y portuario, pesca y saneamiento ambiental.

Fuentes: Banco Central de Chile, CBC y Servicio de Evaluacién Ambiental (SEA).

En el sector energético, se observa un impulso creciente de proyectos de almacenamiento y transmision de energia,
lo que contrasta con perspectivas algo menores para la inversién en generacion. Esto tiene relacion con la existencia
de crecientes excedentes de generacion de energia renovable, que aumentan los incentivos para invertir en su
almacenamiento, asi como en redes de transmisién y distribucion. Por su parte, los proyectos de H2V se enfocan
en la produccion de hidrégeno mediante electrdlisis de agua con energia edlica o solar, y su conversién a amoniaco
para exportacién con puertos como centros logisticos.

3/ Los grandes proyectos de inversion deben contar con aprobacion de una serie de permisos ambientales, para posteriormente o de forma
simultanea, tramitar la aprobacion de otros permisos sectoriales. Para mas detalles sobre el ciclo de inversion y su relacion con los flujos

ingresados al SEIA, ver Claro et al. (2025).
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https://www.bcentral.cl/documents/33528/6281173/Recuadro+I.1+IPoM+septiembre+2024.pdf/7adc4b2f-7f43-cef6-f761-267fd6b14d86?t=1725462713571
https://www.bcentral.cl/documents/d/banco-central/minutas-citadas-en-el-ipom-junio-2025
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Actualmente existen 13 proyectos de H2V en el SEIA, los que son avaluados en US$42 mil millones. De ellos, 3
proyectos representan el 90% del monto total. Estos megaproyectos son de alta complejidad, con varias etapas y
sujetos a diversos permisos ambientales y sectoriales. Una revision de la experiencia internacional muestra que la
duracién estimada para el desarrollo de proyectos de H2V suele ser mayor a 5 afios desde su anuncio. Esto considera
1 a2 anos en las fases de preinversion y tramitacion, y 3 a 4 anos de construccién. A la fecha, los 3 megaproyectos
[levan entre 1y 10 meses de revision en el SEIA.

A nivel local, la experiencia con proyectos de esta naturaleza es limitada. En promedio, otros proyectos energéticos
gue obtuvieron su Resolucién de Calificacién Ambiental durante 2024 demoraron 30 meses en dicho tramite. A esto
hay que sumar los tiempos para obtener los permisos sectoriales, que alcanzan, en promedio, 17 meses para los de
mayor complejidad (Claro et al., 2025). En todo caso, existe alta heterogeneidad en estos plazos, y no es descartable
gue los tiempos de tramitacion sean mayores?.

En cuanto a la probabilidad de concrecién, los proyectos que ingresan al catastro de la CBC suelen alcanzar fases
terminales. En mineria y energia, por ejemplo, la proporcién de proyectos finalizados alcanzé en torno al 90% de
todos los ingresados desde 2015 (grafico 1.25a). Sin embargo, la proporcion que aprueban la tramitacion ambiental
es menor, con tasas de aprobacion de 67% y 62% en el sector minero y energético, respectivamente, entre 2011
y 2020 (gréfico 1.25b). Finalmente, en la tramitacién sectorial, la tasa de aprobacién entre 2018 y 2022 para los
permisos de mayor complejidad fue en torno a 60% (Claro et al., 2025).

GRAFICO 1.25
(a) CBC: Estado de retiro de los proyectos, 2015-2025 (1) (b) SEIA: Tasa de aprobacion, 2011-2020 (2)
(porcentaje de proyectos ingresados) (porcentaje de miles de millones de ddlares)
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(1) Proyectos van siendo retirados del catastro una vez terminados, pero también pueden ser retirados anticipadamente. Estimacién
considera etapa en la que estaba el proyecto la Gltima vez que figuré en el catastro. Estimacién incluye hasta el primer trimestre
de 2025. (2) Estimacion sobre la totalidad de los flujos ingresados admitidos y calificados. Dentro de no aprobados, se incluyen
proyectos rechazados, desistidos, caducados, entre otros.

Fuentes: Banco Central de Chile, CBC y SEA.

4/ Por ejemplo, seguin informacién de la Comisién Nacional de Evaluacion y Productividad, un proyecto minero que incluya obras hidraulicas
puede tardar cerca de 70 meses en tramitar su estudio de impacto ambiental y los permisos sectoriales, mientras que un proyecto de
construccién de un puerto puede demorar en torno a 50 meses.
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