
“Gracias don Horst” estaba
escrito en los lienzos colocados
en las afueras del Costanera
Center, donde ayer unos 200
trabajadores del holding Cenco-
sud —de Jumbo, Santa Isabel,
Paris, Easy y Cenco Malls, entre
otros—despidieron con globos y
flores a su fundador y presidente
honorario, Horst Paulmann,
quien falleció el martes a los 89
años, en Alemania. 

Los restos del empresario lle-
garon a Chile el sábado en la ma-
drugada y fueron trasladados a
la Iglesia Luterana El Redentor,
en la comuna de Providencia,
donde la familia Paulmann reali-
zó una ceremonia privada e ínti-
ma a la cual asistieron familiares
y amigos cercanos. 

De esa iglesia salió el domingo
el cortejo fúnebre y, a eso de las
09:05 horas se detuvo en el fron-
tis del Costanera Center, el em-
blemático centro comercial del
grupo. Ahí, recibió el homenaje
de los colaboradores. 

La carroza fúnebre fue escol-
tada por una hilera de vehículos,
que transportaban a los hijos y
nietos de Paulmann. En el pri-
mero de ellos iban la pareja del
empresario, Katherine Bischof y

el hijo de ambos, el menor del
clan Paulmann, Hans Dieter, de
6 años. Bischof abrió la ventana
del vehículo para recibir las ma-
nifestaciones de cariño de los
trabajadores. Detrás de ella ve-
nían los autos de los hijos mayo-
res de Paulmann: Peter, Heike y
Manfred. 

A las 09:30 horas el cortejo
arribó al cementerio Parque del
Recuerdo, donde media hora
más tarde comenzó el velatorio,
que se extendió hasta las 18:00
horas. Afuera de la iglesia se es-
cuchaba música de Mozart y
Haydn, las preferidas del falleci-
do empresario. El funeral se rea-

lizará hoy a las 10:00 horas. 
Julio Moura, presidente de

Cencosud, recalcó. “Muy emo-
cionado de despedir a este gran
empresario, gran amigo, perso-
na increíble, empresario ciuda-
dano, porque le preocupaba el
país en que vivía y los países en
los cuales estaba Cencosud, no
importaba el momento, la co-
yuntura, o la dificultad que en-
frentaba el país, eran los mo-
mentos en los cuales nos decía
‘ahora hay que acelerar, trabajar
aún más’. Y siempre en primer
lugar los clientes, la gente, los
colaboradores, el trabajo bien
hecho, con los espacios limpios,

con el pescado fresco, con la fru-
ta radiante...la plata venía en se-
gundo lugar. Un tremendo em-
presario, una tremenda perso-
na”.

Sobre el desafío de continuar
la labor en Cencosud sin la pre-
sencia de Paulmann, Moura
agregó. “La presencia de él está
ahí, sigue viviendo en la gente
que formó. Tiene una linda fami-
lia, unida, todos empeñados en
seguir adelante. Tenemos una
gran responsabilidad y la vamos
a cumplir, como él decía: ‘Va-
mos a hacer todo lo posible para
que la empresa siga tiqui taca’,
esa expresión le gustaba. Y eso es
nuestro compromiso y lo vamos
a hacer”. 

Su aporte

El ministro de Economía, Ni-
colás Grau, asistió al velatorio y
expresó. “He venido a expresar
nuestras condolencias a la fami-
lia, eso es lo que me pidió el Pre-

un gran aporte para Chile y toda
América Latina. Fue muy traba-
jador, estuvo donde están los
clientes para dar un buen servi-
cio, formó a muchas personas y
hay que agradecer ese aporte”.

Y también acompañó a la fa-
milia la candidata presidencial
de Chile Vamos Evelyn Matthei.
“Lo conocí cuando se fundó el
primer Jumbo, estaba a tres cua-
dras de mi casa. Y me empezó a
llamar la atención que muchas
veces él estaba en la puerta y en
algún minuto empezamos a ha-
blar y lo hacíamos en alemán. Y
siempre me llamó la atención la
alegría de vivir que tenía, la fuer-
za. Siempre interesado en todo y
en todos, en cada detalle, que to-
do estuviera perfecto. Y eso es
una enseñanza de vida, de traba-
jo. Y luego me tocó encontrarme
con él como alcaldesa, cuando
construyeron el mall más grande
de Sudamérica. Admiro profun-
damente lo que él ha hecho y lo
que ha hecho toda su familia”. 

sidente. Hemos conversado con
ellos y hemos expresado la im-
portancia que tuvo Horst Paul-
mann para el país, y también he-
mos conversado de cosas más
humanas, más cotidianas”. 

Sobre el rol del empresario en
el devenir económico de Chile,
Grau comentó que “lo más im-
portante es apoyar a la familia,
estar con ellos, y participar más
del plano humano, pero por su-
puesto los empresarios tienen
un rol muy relevante en la eco-
nomía, especialmente quienes
son innovadores, quienes hacen
apuestas relevantes para el país,
quienes buscan siempre desa-
rrollar nuevas oportunidades y
generar mejores condiciones de
empleo; por supuesto eso es re-
levante”. 

La alcaldesa de Vitacura, Ca-
mila Merino, también destacó.
“Don Horst Paulmnan fue una
persona que aportó mucho al
país, partió desde muy pequeño
un negocio y lo transformó en

Hoy se realizará la ceremonia fúnebre:

Trabajadores y familiares
despiden a Horst Paulmann

Unos 200 trabajadores rindieron homenaje al empresario en el
frontis del Costanera Center. Al velatorio asistieron el ministro
de Economía y la candidata Evelyn Matthei. 

JESSICA MARTICORENA 

Con globos y
flores los
trabajadores
homenajearon
al empresario. 
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Katherine Bischof, pareja y madre del hijo menor del empresario, recibe las
muestras de cariño de los trabajadores de Cencosud. 
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Mario Mesquita, econo-
mista jefe Itaú.

Hay cierto consenso de que el
shock de incertidumbre global,
con el alza de aranceles y la gue-
rra comercial desatada por el
Presidente Donald Trump, desa-
celerará el crecimiento previsto
para la actividad económica
mundial. La proyección de Ma-
rio Mesquita, economista jefe de
Itaú Unibanco, es que caminará
más hacia un 2% a 2,5%, en lugar
de un 3,2% que estimaba antes.

“Básicamente, el efecto de este
shock es de retrasar los gastos. La
gente piensa dos o tres veces an-
tes de comprar un auto, y lo mis-
mo las compañías antes de hacer
una inversión en Capex (gasto en
capital). Eso va a impactar la eco-
nomía de EE.UU. y ya está resin-
tiendo a los mercados. Cuando
los mercados empeoran, la eco-
nomía tiende a sufrir, el efecto ri-
queza es importante. No es claro
que las industrias que Trump
quiere ayudar vayan a beneficiar-
se mucho, porque la situación es
tan volátil y cambia tanto —en al-
gunos casos dos veces en el mis-
mo día— que es difícil pensar en
planes de largo plazo”, señala.

Mesquita se reunió en Santiago
con el equipo que tiene Itaú en
México, Colombia, Uruguay,
Brasil y Chile, para planificar y
discutir proyecciones para el año.

Acompañado de Andrés Pé-
rez, economista jefe para Latam
de del banco Itaú, entrega su vi-
sión sobre la cambiante situación
que viven economías de la re-
gión, en medio de las alzas de
aranceles —25% a las importa-
ciones de acero y aluminio que
impuso Trump en lo más recien-
te—, con represalias de Canadá y
la Unión Europea y a la espera de
la respuesta de México el 2 de
abril, también entre los afectados.

Piensa que tras el anuncio de
recesión en EE.UU. y de objeti-
vos que van a causar dolor que
hizo Trump está la idea de que
llegaremos a un nuevo equili-
brio en un punto del tiempo, pe-
ro nadie sabe cuándo será.

—¿Visualiza una aversión al ries-
go que afecte a economías emer-
gentes?

“No veo un riesgo para Latam.
La pandemia fue un shock univer-
sal, todas las economías sufrieron
al mismo tiempo; reaccionaron
en forma parecida y también
frente a la ola de inflación. Ahora
estamos viendo divergencias, ca-
da economía siguiendo un poco
más sus propios factores domés-

ticos y eso va a ser determinante
para la atracción de capitales. Lo
lamentable es que en América
Latina, la economía mexicana
—que estaba muy bien posicio-
nada para el near shoring (ubica-
ción de empresas en el lugar más
cercano)— es la más vulnerable a
lo que hace Trump”.

—¿Qué anticipa para la economía
brasileña?

“Fue la economía que más cre-
ció en 2024 (3,3%) y también en
2023 (2,9%). El tipo de cambio
llegó a 6,2 reales por dólar y aho-
ra está en 5,8. A fines del año pa-
sado hubo un overshoot (exceso)

de pesimismo relacionado con el
tema fiscal y una visión más cau-
ta de lo que Trump causaría. Hu-
bo una reducción de la percep-
ción de riesgo global al inicio y
reaccionaron los activos de Bra-
sil que estaban muy subvalua-
dos, aunque los problemas fisca-
les siguen siendo los mismos. La
preocupación es si la recupera-
ción de los activos será sosteni-
ble, dado que el país no ha logra-
do avanzar en el ajuste fiscal. La
deuda pública camina hacia un
80% del PIB y eso hace imposi-
ble que Brasil vuelva a ser un
país con grado de inversión en el
futuro próximo”. 

—¿Dónde está el atractivo que
ofrece Brasil a los inversionistas?

“En el tipo de interés muy alto
y en los precios. Por ejemplo, en
su valor en dólares, las acciones
de compañías brasileñas están
muy baratas. El riesgo fiscal es
alto, pero el tipo de interés es al-
tísimo y eso atrae capitales a tra-
vés del carry trade. 

El Banco Central de Brasil ya
indicó que seguirá subiendo la
tasa de interés y en la próxima
reunión deben elevarla en 100
puntos base (desde su actual ni-
vel de 13,25%). Eso ayuda a ex-
plicar por qué el real se apreció
desde 6,20 a 5,80. Proyectamos
una inflación de 5,8% este año y
4,5% el próximo, con una meta
de 3%, pero las expectativas de
inflación no están ancladas, lo
que es un gran desafío para la po-
lítica monetaria. No se pueden
reanclar de un año para otro,
porque requiere una contracción
fuerte de la actividad. Debiéra-
mos tener convergencia a fines
de 2026 o durante 2027”.

—¿Cuál es su mirada para la eco-
nomía chilena este año?

“Chile no está en una situa-
ción de esperar grandes movi-
mientos de tipo de interés, eso
está bien balanceado. Nuestra
proyección es que se mantiene la
tasa de referencia en 5% para el
resto del año, no la hemos cam-
biado en los últimos meses, más
allá de los vaivenes que hemos
visto en la trayectoria implícita
de precios. Dos o tres meses
atrás había una discusión de alza
de tasas de interés en Chile du-
rante este año. Yo estaba más
preocupado que mis colegas, pe-
ro ellos estaban en lo cierto, la si-
tuación no es tan preocupante
como parecía. Lo que cambió
fueron los datos, que confirma-
ron que el problema inflaciona-
rio está bajo control.

La economía chilena va a cre-
cer entre 2% y 2,5% este año. Ha-
blé con importantes empresa-
rios chilenos y mi impresión es
que están más optimistas con
Chile que hace un año, quizás
mirando más oportunidades en
el futuro, porque ven que la in-
certidumbre macro se redujo, si
bien el ambiente externo no fa-
vorece tanto. Es importante ob-
servar que los grandes empresa-

rios chilenos generalmente tie-
nen una actividad regional, su
mirada es más amplia que solo el
mercado local y quizás también
más optimista con la región”.

—¿Cuán preocupante es la deuda
pública chilena, que bordea el
42% del PIB?

“Soy brasileño y un 42% para
mí es un lujo. Más importante
que el nivel, es la trayectoria de
la deuda pública y las institucio-
nes. En Brasil nuestra preocupa-
ción es la trayectoria de un creci-
miento casi permanente de la
deuda, con instituciones que ha-
cen muy difícil el ajuste, porque
muchos gastos son determina-
dos por leyes que son difíciles de
cambiar. Todo necesita el apoyo
del Congreso, el cual está empe-
zando a enfocarse en las eleccio-
nes de 2026. 

Chile tiene un nivel de deuda
pública mucho más bajo que
Brasil y una evolución histórica
de responsabilidad fiscal. Claro
que el pasado no garantiza el fu-
turo, pero ayuda tener una bue-
na historia. Me gustaría ver a
Chile creciendo más y de mane-
ra sostenible, crecer más ayuda
también a la situación fiscal”. 

—¿Cómo golpean a Chile y Brasil
las alzas de aranceles y el impacto
inflacionario que ocasionaría en
los países más afectados que
adoptan represalias?

“El alza hace escala en China e
indirectamente llega a Chile, cu-
yos aranceles no son altos res-
pecto a los que aplica EE.UU.,
por lo que no creo que vaya a ha-
cer algo con los aranceles recí-
procos. Probablemente lo hará
Brasil, porque tiene aranceles
mucho más altos sobre lo que
importa desde EE.UU., de los
que ellos tienen sobre lo que Bra-
sil importa. 

En EE.UU. probablemente el
impacto es inflacionario. Llega a
Brasil y Chile, porque impide
que la Fed rebaje los tipos de in-
terés; no veo un impacto infla-
cionario directo, pero quizás sí
en el tipo de cambio”.

—¿Cuál es la perspectiva para el
dólar global y su efecto en el tipo
de cambio?

“Parte de la fuerza del dólar
en los últimos años derivó de
una performance fuerte de creci-
miento en EE.UU., principal-
mente respecto a Europa y Ja-
pón. En las últimas semanas la
economía norteamericana su-
frió un shock de incertidumbre y

el gobierno de Alemania vivió
un cambio de paradigma, con
un estímulo fiscal muy amplio.
La brecha de crecimiento entre
EE.UU. y Europa va a disminuir
y eso no es bueno para el dólar.
El riesgo de recesión ha tenido
un peso más grande en la visión
de los mercados.

Para Brasil hemos proyectado
el real en 5,90 este año con sesgo
a la baja y para Chile $955 por
dólar, más alto que su nivel ac-
tual, dado que la Fed no va a re-
bajar los tipos de interés y Chile
tiene un bajo diferencial de tasas
con EE.UU.”.

Recesión, tasas y
mercado bursátil en
EE.UU.

—¿Es el alza de aranceles lo
que explica la caída bursátil en
Wall Street o acciones que están
sobrevaloradas?

“Las dos cosas, hay cierta exu-
berancia de algunos sectores, es-
pecíficamente los de tech y tam-
bién un alto riesgo de recesión.
El consenso de mercado —no
nosotros— venía proyectando
una recesión a principios de
2023 y también a principios de
2024. Eso no pasó. Para este año
no había tantas expectativas de
recesión, pero sí cuando ahora se
tiene un shock de incertidumbre
de políticas económicas —que
es raro en economías desarrolla-
das y más típica de mercados
emergentes—, pero es lo que es-
tá pasando en EE.UU.”.

—¿Qué espera de la política mo-
netaria de la Reserva Federal
(Fed) y para los bonos del Tesoro
a 10 años?

“Creemos que la Fed está en su
equilibrio, porque el riesgo de re-
cesión aumentó y, por otro lado,
la inflación no disminuyó tanto.
Vemos más probable que conti-
núe con el tipo de interés donde
está todo el año (4,25%/4,50%)”.

“En cuanto al Treasury, el piso
es una tasa de 4,5% porque no
creemos que vayamos a observar
una performance fiscal mucho me-
jor en EE.UU. Los ahorros del
DOGE (Departamento de Efi-
ciencia Gubernamental, que diri-
ge Elon Musk) por ahora no son
claros y su monto es difícil de es-
timar. Lo cierto es que van a ex-
tender las rebajas de impuestos
del primer mandato de Trump y
quizás añadir otras. No se ve un
sendero de ajuste fiscal y la ten-
dencia es que eso siga presionan-
do la tasa de los Treasury”.

Mario Mesquita, economista jefe de Itaú Unibanco:

“Chile no está en situación de esperar
grandes movimientos de tipos de interés”

LINA CASTAÑEDA Mantención de la tasa de política monetaria (TPM) durante el
resto del año, tanto en Chile como en EE.UU., y un alza en el
caso brasileño son la previsión del banco más grande de Brasil.

‘‘La economía chilena va a crecer entre 2% y
2,5% este año (...). Me gustaría ver a Chile creciendo
más y de manera sostenible, crecer más ayuda también
a la situación fiscal”.
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