
Los precios de las acciones su-
bieron el miércoles en la Bolsa de
Valores de Nueva York después
de que la Fed destacara la solidez
que exhibe la economía estadou-
nidense, pese a crecientes ries-
gos derivados de la escalada en
la guerra comercial.

Este avance también contagió
a otros mercados como el chile-
no (ver nota en B6), influidos
también por el anuncio del pró-
ximo inicio de negociaciones en-
tre Estados Unidos y China.

El índice S&P 500 subió un
0,4%. El promedio industrial
Dow Jones anotó un alza del
0,7%, mientras que el compues-

to Nasdaq ganó un 0,3%. 
Los índices viraron repetida-

mente durante el día, y el Dow
subió brevemente hasta 400
puntos por la esperanza de que
Estados Unidos y China pudieran
estar dando los primeros pasos
hacia un acuerdo comercial. Las
dos economías más grandes del
mundo se han estado imponien-
do aranceles cada vez más altos
entre sí, y el temor es que puedan
causar una recesión a menos que
permitan que el comercio se
mueva más libremente.

El anuncio de conversaciones
de alto nivel entre funcionarios
de Estados Unidos y China este
fin de semana en Suiza ayudó a
aumentar el optimismo, pero

parte de eso se desvaneció des-
pués de que el Presidente esta-
dounidense, Donald Trump, di-
jera que no reduciría sus arance-
les del 145% sobre los productos
chinos como condición para las
negociaciones.

Al ser consultado sobre si está
abierto a reducir gravámenes
para que el gigante asiático “se
siente a la mesa de negociacio-
nes”, Trump respondió con un
“no” rotundo durante una cere-
monia abierta a medios en el
Despacho Oval de la Casa Blanca
para que jurara el cargo el nuevo
embajador estadounidense en
China, David Perdue. “Tienen
que evitar que el fentanilo entre
(en EE.UU.). Eso sería una con-

dición muy importante”, expli-
có Trump sobre las exigencias
con las que Washington llegará a
Ginebra para lograr un futuro
acuerdo.

China ha hecho de la desesca-
lada de los aranceles un requisi-
to para las negociaciones comer-
ciales, que se espera que las reu-
niones ayuden a establecer. Tal
incertidumbre intermitente en
torno a los aranceles ha ayudado
a crear oscilaciones bruscas den-
tro de la economía de Estados
Unidos, incluyendo una avalan-
cha de importaciones con la es-
peranza de adelantarse a los
aranceles. Debajo de esas oscila-
ciones, así como de encuestas
que muestran que los hogares

estadounidenses son mucho
más pesimistas sobre el futuro,
la Fed dijo que sigue viendo que
la economía funciona “a un rit-
mo sólido” en este momento.

Los mercados en Europa per-
dieron terreno en su mayoría,
mientras que los mercados en
Asia subieron. Los índices as-

cendieron 0,1% en Hong Kong y
0,8% en Shanghái después de
que Beijing implementara recor-
tes de tasas de interés y otras me-
didas para ayudar a la economía
y los mercados chinos mientras
los nuevos aranceles de Estados
Unidos afectan las exportacio-
nes del país.

Acciones escalan en Nueva York y Asia:

Mayoría de mercados suben por
negociación EE.UU.-China y la Fed

El anuncio de conversaciones de alto nivel entre funcionarios de Estados Unidos y
China este fin de semana en Suiza ayudó a aumentar el optimismo.
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Al ser consultado sobre si está abierto a reducir gravámenes para que Chi-
na acepte negociar, Trump respondió con un “no” rotundo.
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La Reserva Federal de Estados
Unidos mantuvo sin cambios su
tasa de interés clave, desesti-
mando las demandas del Presi-
dente Donald Trump de reducir
los costos de los préstamos, y
afirmó que los riesgos de un ma-
yor desempleo y una mayor in-
flación han aumentado por la
guerra comercial.

La Fed mantuvo su tasa en
4,3% por tercera reunión conse-
cutiva, después de haberla redu-
cido tres veces seguidas a finales
del año pasado. Muchos econo-
mistas e inversores de Wall Street
aún esperan que la Fed reduzca
las tasas dos o tres veces este año,
pero los aranceles impuestos por
Trump han inyectado una enor-
me cantidad de incertidumbre en
la economía de Estados Unidos y
en las políticas de la Fed.

Es inusual que la Fed diga que
el riesgo de precios más altos y
más desempleo ha aumentado.
Pero los economistas dicen que
esa es la amenaza creada por los
aranceles de Trump. Los impues-
tos a la importación podrían ele-
var la inflación al encarecer las
piezas y productos importados,
al tiempo que aumentan el de-
sempleo al hacer que las empre-
sas recorten empleos a medida

que aumentan sus costos. Como
resultado, los aranceles han
puesto a la Fed en una posición
difícil, admitió su presidente Je-
rome Powell.

“Hay una gran incertidumbre
sobre, por ejemplo, dónde van a

estabilizarse las políticas arance-
larias y también, cuándo final-
mente se estabilicen, cuáles serán
las implicancias para la econo-
mía”, dijo Powell. “Podríamos
encontrarnos en el escenario de-
safiante en el que nuestros dos

mandatos (pleno empleo e infla-
ción) estén en tensión”, añadió.

“En el lugar adecuado”

Powell y otros funcionarios
del banco han señalado que quie-

ren ver cómo los aranceles —in-
cluyendo un 145% en todas las
importaciones de China— im-
pactan en los precios al consumi-
dor y en la economía.

“Estamos en el lugar adecuado
para esperar y ver cómo evolu-
cionan las cosas”, sostuvo Powell
tras la reunión de dos días del
banco central. “No creemos que
debamos apresurarnos. Creemos
que es apropiado ser pacientes”,
agregó.

Para Rodrigo Montero, deca-
no de la Facultad de Adminis-
tración y Negocios de la Uni-
versidad Autónoma, la deci-
sión de mantener la tasa de inte-
rés refleja que ni la Fed tiene
todavía claridad respecto de
cuál debería ser el próximo mo-
vimiento en la tasa de interés
referencial.

“Esa es una situación que, de
alguna manera, se repite en el ca-
so del Banco Central chileno.
Con la información que hay has-
ta ahora, me parece que no es po-
sible dilucidar cuál es el efecto
que tendrá en concreto en la eco-
nomía chilena y, por tanto, lo
más probable es que nuestro
Banco Central también opte por
prolongar la pausa que ya ha ini-
ciado hace algunos meses”, dijo
Montero.

La decisión de la Fed no debe-
ría implicar grandes efectos ni
cambios en las tasas locales, seña-
la Juan Pablo Iturriaga, gerente
de renta fija de Vantrust Capital.

“El Banco Central ha estado
muy alineado con los discursos
de la Fed en cuanto a que hay una
inflación al alza y descenso en la
economía. (...) Esperamos que el
Banco Central empiece a bajar la
tasa local cuando la inflación a 12
y 24 meses se acerque al 3%.
Creemos que eso ocurrirá en el
segundo semestre de este año”,
estimó Iturriaga.

Más conflictos

La cautela del banco central
podría llevar a más conflictos
entre la Fed y la administración
Trump. El domingo, Trump
nuevamente instó a la Fed a re-
cortar las tasas en una entrevis-
ta televisiva y dijo que Powell
“simplemente no me gusta
porque creo que es un tipo muy
rígido”.

Frente a la presión de Trump
por bajar los costos de los présta-
mos, Powell respondió: “No
afecta ni a nuestro trabajo ni a
nuestra forma de hacerlo”.

Desde la última reunión de la
Fed en marzo, Trump desató un
terremoto económico, con aran-
celes masivos a productos im-
portados a Estados Unidos.
Desde entonces, hizo varias
concesiones y flexibilizaciones
y prometió acuerdos con los so-
cios comerciales de su país. Aún
no se anuncia ninguno. Los in-
tercambios con China sufren es-
pecialmente.

Ante persistente incertidumbre por los efectos de la guerra arancelaria:

Pese a presión de Trump, Fed mantiene tasa y
alerta por mayor riesgo inflacionario y desempleo
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Mandatario había instado a la Fed a recortar las tasas. Jefe de la entidad, Jerome
Powell, respondió que los comentarios de Trump “no afecta a nuestro trabajo”.

“Hay una gran incertidumbre sobre (...) dónde van a estabilizarse las políticas arancelarias y también, cuándo
finalmente se estabilicen, cuáles serán las implicancias para la economía”, dijo el presidente de la Fed, Jerome Powell.
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El IPSA sencillamente brilló
en la primera parte del año y no
se dejó llevar por los temores
que se apoderaron de Wall Stre-
et: mientras el S&P 500 bajó
4,7% entre enero y marzo, el ín-
dice local subió casi 14%. No
obstante, en lo reciente el impul-
so de la renta variable local ha
perdido fuerza. De hecho, desde
el 25 de abril al 6 de mayo, el IP-
SA solo ascendió un 0,8%, mien-
tras que el S&P 500 rebotó un
2,3%.

“Ha habido agentes tomando
utilidades en el corto plazo”, ex-
plica Rodolfo Friz, director en
Propela Inversiones. “Es razona-
ble que el IPSA pierda algo de
momentum, dado que el índice
local acumula un alza de casi
22% en lo que va del año”.

El IPSA está “llegando a un te-
cho”, cree Ángel López, gerente
general de Valentinus Capital.
“Invitamos a ser mesurados en
los próximos pasos porque el
mercado está un poco sobreex-
tendido”.

No todos están sacando sus fi-
chas del selectivo local. “Si bien
el upside del IPSA parece algo li-
mitado en el corto plazo, debe-
mos reconocer que las negocia-
ciones que Estados Unidos lle-

varía a cabo con algunos países y
las declaraciones tanto de
Trump como el líder chino sobre
el interés de conversar contribu-
yen a mejorar el sentimiento”,
planteó Credicorp Capital en un
informe. Y añaden que la tempo-
rada de resultados en Chile ha
arrojado buenas noticias. Algo
que, justamente, impulsó al se-
lectivo a un nuevo récord este
miércoles, luego de que Falabe-
lla triplicara los resultados del
primer trimestre de 2024 y su-
perara en un 44% las expectati-
vas de los agentes consultados

por Bloomberg. El IPSA avanzó
1,29%, hasta inéditos 8.173 pun-
tos.

Pero el índice ha superado el
promedio de un conjunto de
precios objetivos compilados
por El Mercurio Inversiones el
pasado 17 de abril. Y tras sobre-
pasar ayer los target de Banchile-
Citi (8.100 puntos) y Bci (8.125
puntos), solo le resta superar las
estimaciones de BTG Pactual
(8.200 puntos).

Esto, mientras algunos de los
catalizadores del IPSA comen-
zarán a desaparecer. “La tempo-

rada de dividendos está de sali-
da”, dice por ejemplo Cristián
Araya, fundador de CASA We-
alth Management.

El 23 de mayo, en efecto, es la
última fecha para obtener dere-
chos a dividendos de la tempo-
rada de 2025. Ese es el día límite
para los repartos de Ripley, Enel
Américas, Inversiones La Cons-
trucción, entre otros.

Y las valorizaciones del índice
ya no lucen tan baratas. Al co-
menzar la jornada de ayer, en
2025 el IPSA había elevado des-
de 1,13 veces su ratio bolsa libro
hasta 1,25 veces, lo que además
refleja un alza de 38% desde el
nivel de 0,9 veces que marcaba
en enero de 2023.

Y en Credicorp Capital calcu-
lan que el IPSA transaba a un ra-
tio de 11,5 veces el múltiplo pre-
cio utilidad (P/U) para este año,
“nivel que está alineado con lo
que consideramos justo”.

“Con esta alza del IPSA en
2025, estamos en el minuto en
que cualquier portfolio manager
debe decidir dónde bajar posi-
ciones”, dice un portfolio mana-
ger de acciones chilenas. “Ahora
toca seleccionar compañías que
todavía tienen espacio de alzas
porque sus resultados de corto y
mediano plazo siguen poten-
tes”.

Nuevos impulsos

Ciertos catalizadores puntua-
les, en este marco, darían nuevo
impulso al mercado local. Tal co-
mo lo reflejó el salto de 2,7% en
la acción de Falabella este miér-
coles, la evolución de la tempo-
rada de resultados es clave,
mientras que el avance de las
elecciones presidenciales en
Chile es otro gran factor a seguir.
Y gran parte de la extensión del
rally se juega en el extranjero,
con los posibles acuerdos co-
merciales de EE.UU. —o nueva
turbulencia al respecto—.

“Con el IPSA a estos niveles
su alza ahora depende de lo que
suceda en las elecciones presi-
denciales; si China podrá supe-
rar sus problemas económicos y
de lo que ocurra con las tasas de
interés en Chile, en medio de
una postura restrictiva del Ban-
co Central”, dice Ángel López,
gerente general en Valentinus
Capital. A su vez, “el rally del IP-
SA estará muy ligado a lo que
suceda con los resultados que
publiquen”, dice Arturo Gutié-
rrez, portfolio manager en
Aquelarre Inversiones.

Aún hay algunos optimistas.
Un reciente reporte de Citi plan-
tea que Chile tiene un fuerte po-
tencial de crecimiento en las uti-
lidades por acción, ubicándose
como el segundo mercado con
mayor upside entre 12 emergen-
tes.

Desde el 25 de abril al 6 de mayo, solo ascendió un 0,8%: 

Por qué el rally del IPSA ha perdido impulso
y las esperanzas que surgen

Ya en máximos, un selectivo que supera varios de sus precios objetivo y que ya no
estaría tan “barato”, podría contener su avance. 
MARCOS BARRIENTOS

El primer hito de la imple-
mentación de la reforma de
pensiones ya está en marcha. El
Ministerio del Trabajo anunció
que ya comenzó a operar el
nuevo Seguro de Lagunas Pre-
visionales que estableció la
nueva legislación, con el fin de
reforzar las cotizaciones en pe-
ríodos de desempleo, median-
te una modificación al actual
seguro de cesantía.

Este cambio implica que to-
dos los beneficiarios del seguro
de cesantía tendrán cubiertas
sus cotizaciones en la cuenta
de capitalización individual, a
diferencia del esquema actual,
en que el pago aplica solo para
los beneficiarios que se finan-
cian mediante el Fondo de Ce-
santía Solidario, excluyendo al
grupo vinculado a la Cuenta
Individual de Cesantía.

El nuevo seguro aplicará con
un beneficio gradual: desde
mayo hasta julio de 2025, el
porcentaje de cotización será
equivalente al 10% del pago
mensual que reciba el afiliado
desde el seguro de cesantía, a
partir de agosto de 2025 el por-
centaje subirá al 10,1%, y dos
años después, en 2027, pasará
al 10,25%.

Ref. previsional:

Activan nuevo
seguro de
lagunas

La norma mejora el
acceso al seguro de
cesantía. 
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