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El listado acotd el nimero de compafifas en que se prohibe la huelga, que en 2021 totalizaban 76:

obierno define 61 empresas estratégicas
firmas excluidas anuncian reclamacion judicial

Del total de postulaciones, 45 empresas no cumplieron con los criterios de seleccion del Ejecutivo, que
incorpord la existencia de sindicatos constituidos y la calificacién de servicios minimos en la revisién.

JOAQUIN AGUILERA R.

Aunque la legislacién indica
que la lista debfa conocerse en
julio, el Gobierno transparentd
casi al cierre de septiembre las
61 empresas —de un total de
106 postulantes— que son cali-
ficadas como estratégicas.

El efecto se encuentra en el
articulo 362 del Cédigo del Tra-
bajo, donde prohibe el derecho
a huelga a trabajadores en em-
presas “que atiendan servicios
de utilidad ptblica o cuya para-
lizacién cause grave dafio a la
salud, a la economia del pafs, al
abastecimiento de la poblacién
o a la seguridad nacional”.

La administracién de Gabriel
Boric acoté el nimero de firmas
en este listado, desde las 76 es-
tablecidas en 2021. La disminu-
cién de la calificacidn estratégi-
ca ha sido progresiva desde el
afio 2016, donde se alcanzé un
madaximo de 126, en el segundo
gobierno de Michelle Bachelet.

En la lista destacan compa-
fifas de servicios bdsicos, como
sanitarias o eléctricas, ademds
de otras instituciones como el
Banco Central (ver tabla). Todas
ellas contardn con esta defini-
cién por un plazo de dos afios.

Las descartadas

De acuerdo al Ministerio de
Economia, que firma la resolu-
cién junto con las carteras de
Trabajo y Defensa, el andlisis
para entregar la calificacién

Segun analistas:

Las 61 empresas declaradas estratégicas 2023
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Banco Central de Chile
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Energia Eléctrica Chillan
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considerd “como elementos de-
terminantes la presencia de sin-
dicatos y la no existencia de ca-
lificacién de servicios minimos,
asf como la verificacién real de
un riesgo que cause alguna de
las situaciones previstas en el
articulo 362 del Cédigo del Tra-
bajo”. Afiadieron que la resolu-
cién “obedece a una cuidadosa

Coop. Eléctrica Los Angeles

Coop. Reg. Eléctrica Llanquihue
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evaluacién que cautelalos dere-
chos de los trabajadores y, a la
vez, garantiza que no se com-
prometerd el abastecimiento o
prestacion de bienes y servicios
esenciales para la ciudadanfa”.

Los equipos juridicos de las
empresas postulantes que que-
daron fuera del listado discre-
pan. Benjamin Costa, socio del

El impacto que tendria la
nueva “apuesta alternativa” de
las AFP en el mercado chileno
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El inminente aumento de los limites de inversién en activos
alternativos promete sentirse a nivel local, pese a que la
mayor parte se irfa al extranjero, aseguran los expertos.

FRANCO MUNOZ
Y CAMILO CASTELLANOS

Las torres de edificios y plu-
mas de construccion que han
invadido Santiago en los dlti-
mos afios podrian aflorar con
mds fuerza gracias a sus aho-
rros destinados a la jubilacién.

Recientemente, la Superin-
tendencia de Pensiones solicit6
al Banco Central ampliar los li-
mites a la inversién en activos
alternativos de las AFP, entre
los que se cuentan deuda y ac-
ciones privadas, infraestructu-
ra e inversiones inmobiliarias.
Y, en este ultimo caso, se suma
una novedad: la posibilidad de
invertir en forma indirecta en
leasing habitacional y bienes
raices nacionales habitaciona-
les para renta.

Sus potenciales beneficios, a
cambio de su iliquidez y poca
visibilidad, son claros: “El re-
torno minimo de un activo al-
ternativo es de 500 puntos base
por sobre comparables liqui-
dos”, dijo hace algunos afios a
El Mercurio Inversiones el CEO
del gigante global de activos al-
ternativos Blackstone, Stephen
Schwarzman. Pero los riesgos
también pueden ser relevantes:
desde que se incrementaron
por primera vezlos limites hace
algunos anos, “se han detecta-
do necesidades de mejora en di-
versas materias”, reconocio el
superintendente Osvaldo Ma-
cfas, citando “procesos de due
dilligence, seguridad de las in-
versiones, conflictos de interé€s,
valoracién, entre otros, que jus-
tifican un avance paulatino”.

Lo claro es que se avecina un
cambio para un mercado que se
ha vuelto boyante: el patrimo-
nio de activos alternativos ad-

Patrimonio administrado en activos alternativos
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ministrado por las gestoras chi-
lenas se ha multiplicado casi
por 20 desde 2013, hasta los
$20,5 billones al cierre del pri-
mer trimestre. Y las AFP repre-
sentan el 20,6% de los aportan-
tes, segtin la Acafi. Asi, lo anun-
ciado “es una buena noticia pa-
ra los activos alternativos, en
particular para
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tacional como de renta habita-
cional”, algo que se apresta a
cambiar.

Pese a esto, de expandirse el
lfmite, la mayor parte de los re-
cursos saldrfa de Chile. El por-
tafolio de activos alternativos
de las AFP tiene un 18% de in-
versiones nacionales y un 82%,

internacio-

lo relacionado
con el mundo
inmobiliario”,
dice Diego Bo-
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nales.
Alejandro

Ferreiro, ex-

superinten-

badilla, gerente

de portfolio solutions de Credi-
corp Capital. Con todo, “el
grueso deberfa ir al mercado in-
ternacional”, aclara.

De visar el Banco Central la
extension de limites, en Chile
“el sesgo tendria que ser mds en
deuda privada y real estate”,
creen en LarrainVial.

Augusto Rodriguez, head of
real estate de Toesca, recuerda
ademds que la regulacién ha
dejado a las AFP “fuera del ne-
gocio, tanto de desarrollo habi-

dente de Va-
lores y Seguros y director de
Confuturo, no ve un gran efecto
local. “Si bien la industria de
AGEF tiene algunos fondos de in-
version, no han sido tan exitosos
como los del exterior”, afirma.
Asimismo, estos instrumen-
tos se enfrentan a algunos ries-
gos. “Se transan en mercados
privados (no en bolsas) que se
caracterizan por ser de dificil
valoracién por parte de los in-
versionistas”, dice Marco Mo-
rales, académico de la UDP.
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Soc. Nacional de Oleoductos
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Transbordadora Austral Broom
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Transporte Maritimo
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Transportes Puelche

Estudio Navarro, que asesora a
CGE Transmisién y varias otras
de las firmas rechazadas, cree
que es un “error garrafal” dejar
fuera a empresas que no tenfan
sindicatos actualmente consti-
tuidos. “Genera una diferencia
arbitraria entre empresas del
mismo rubro. Pero, sobre todo,
la resolucidn tiene vicios de le-

Tiene vicios de
legalidad, pues la norma
define lo que es la
empresa estratégica de
acuerdo a su giro,
siendo irrelevante si tiene
0 no un sindicato
constituido”.

BENJAMIN COSTA,
ABOGADO ESTUDIO NAVARRO

Es una situacion
de bastante incerteza
Jjuridica. Hay una suerte
de vulneracion a un
derecho adquirido”.

DIEGO MESSEN,
ABOGADO MORAGA Y CIA

galidad, pues la norma define
lo que es la empresa estratégica
de acuerdo a su giro (por ejem-
plo, servicios de utilidad publi-
ca), siendo irrelevante si tiene o
no un sindicato constituido ac-
tualmente”, detalla.

Elestudio, que representa fir-
mas de la industria del gas, dis-
tribucién eléctrica y sanitarias,
adelant6 que usard del plazo le-
gal de 15 dfas corridos para re-
clamar ante la Corte de Apela-

En la dltima jornada subi6 $8,1:

Ddlar supera los $900 y cierra
en su mayor nivel de 2023
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ciones contra la resolucion.
Visién de expertos

Entre las 45 empresas que no
sortearon la postulacién, varias
eran hasta hoy consideradas co-
mo empresas estratégicas, se-
gunlo determinado enla dltima
revisién, del 2021, tales como
Transquinta, Eletrans e Inter-
gas.

Diego Messen, socio del estu-
dio Moraga y Cfia, considera
que “es unasituacién de bastan-
te incerteza juridica. Hay una
suerte de vulneracién a un de-
recho adquirido, porque si bien
esto depende del gobierno de
turno, cumpliendo ciertos re-
quisitos uno puede optar a este
beneficio. Que hoy dfa se lo qui-
ten a una empresa sin ninguna
justificacién de fondo viene a
generar una desigualdad o una
decisién bastante arbitraria”.

Rodrigo Castillo, director del
Magister en Regulacién Econd-
mica de la UAI, opina que “el
mecanismo de calificacién en sf
mismo es complejo, ambiguo,
sujeto a discrecionalidad y ha
dado lugar a calificaciones difi-
ciles de comprender. En este ca-
50, empresas que realizan exac-
tamente el mismo servicio pu-
blico, con el mismo nivel de ex-
posicién para la continuidad de
un servicio esencial como el
eléctrico, algunas quedan en la
lista y otras no”.

Cristidn Aguayo, de AEM
Abogados, agrega que una huel-
ga en estas empresas “podria im-
plicar un nefasto efecto a los
usuarios, privilegiando el dere-
choahuelga delos trabajadores”.

El peso chileno siguié sufriendo en medio de la resonancia del
ultimo discurso de la Fed, una baja del cobre, ausencia de venta
de ddlares de Hacienda y las compras del Banco Central.

CAMILO CASTELLANOS

No hay qué lo detenga. Este
lunes, el ddlar en Chile se elevd
$8,1, suficiente para alcanzar su
mayor nivel del afio: $902,3, se-
gun datos de Bloomberg. La di-
visa estadounidense registré su
mayor valor desde el 29 de no-
viembre de 2022 y sumé un sal-
to de mds de $50 durante sep-
tiembre, en medio de una gran
razon: una Fed dispuesta a subir
aln mds su tasa de interés este
afio, a rebajarla menos de lo pre-
visto el préximo (dos, frente alas
cuatro proyectadas en junio pa-
sado) y a un Banco Central chile-
no haciendo exactamente lo con-
trario. Todo esto aleja a los flujos
fordneos especializados en fon-
dearse a bajas tasas y buscar al-
tos rendimientos (via carry tra-
de), lo que ocurre en medio de
otros factores bajistas para la
moneda local.

“Lo clave ha sido la dltima
reunion de la Fed, donde las
perspectivas de tasas altas por
un tiempo mds prolongado se
han visto confirmadas por las
proyecciones de los miembros
de esa institucién para 2024 y
2025, que eliminaron recortes
proyectados en junio por 50
puntos base”, dice Felipe Alar-
cén, economista asesor de Eu-
roAmerica.

En vista del reconocimiento
del principal banco central del
planeta, el ddlar a nivel interna-
cional se ha fortalecido decidida-
mente. De hecho, ayer alcanzé
su mayor nivel desde marzo: el
dollar index, que compara a la di-
visa con una canasta de monedas
de alto calibre, subia 0,39%, has-
talos 105,99, alas 16:00 horas de
Chile.

Para Arturo Curtze, analista
sénior de Alfredo Cruz y Cia., el
alza del ddlar responde a los “co-
letazos del sesgo mds hawkish de

Tipo de cambio

Pesos por délar
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la Fed de la semana pasada y de
un mercado donde hay pocos dé-
lares”. Recuerda que Hacienda
no ha vendido ddlares desde el 13
de septiembre, pese a anunciar a
fines de agosto un programa en
el que proyecté vender hasta US$
2.000 millones mensuales.

“El ruido externo estd llevan-
do a que el tipo de cambio se
mantenga al alza, sumado a fac-
tores locales que vienen dados
por una politica monetaria mds
expansiva y un Central rear-
mando reservas de ddlares”, di-
ce Sebastidn Puffe, asociado sé-
nior en FX Trading, en relacién
conlademanda por cerca de US$
90 millones que implican sus
transacciones en el mercado al
contado y de derivados. “A lo
anterior, hay que agregar que,
por el lado del flujo, las ultimas
jornadas no hemos visto a Ha-
cienda salir a liquidar délares al
mercado”.

A esto se suma un precio del
cobre transado en US$ 3,67 la li-
bra en Londres (ayer cayé
0,99%), “con perspectivas que
no mejoran ante el ruido desde
China”, comenta Puffe. Pero

902,3
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subraya un gran telén de fondo:
tasas delos bonos del Tesoro que
estdn en mdximos de mds de una
década tras el mensaje restricti-
vo de la Fed.

A lo anterior se agregarfa un
factor técnico. “No hay niveles
de importancia desde el quiebre
de $875 hasta cerca de $950-
960, por lo que pienso que debe-
ria seguir subiendo”, dice Fer-
nando Montalva, gerente de ne-
gocios de MBI Inversiones, en
alusién alos puntos clave que si-
gue el mercado para operar (de-
marcados por estadisticas). “Es-
to sejunta con una Fed que sigue
insistiendo en su pelea con la in-
flacién y un Banco Central que
estd justo en el camino opuesto”.

Algunos estan elevando sus
perspectivas para fin de afio.
“Para diciembre, creo que va a
ubicarse sobre $900, con un te-
cho en $915”, dice Alarcdn, de
EuroAmerica. Esto, “a no ser
que el Banco Central determine
medidas paliativas”, asegura.
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