
Perú, un importante productor de frutas, está
allanando el camino para abrir nuevos mercados para
sus exportaciones en Asia, con la esperanza de que el
continente pueda pronto desplazar a Estados Unidos
como principal comprador de uno de sus productos
agrícolas más importantes.

La nación andina es el mayor exportador mundial
de arándanos, principalmente a EE.UU., donde los
antioxidantes de esta fruta la han convertido en un
producto muy popular entre los consumidores que
buscan un estilo de vida saludable.

Perú ya está abriendo nuevas rutas comerciales
con Asia, gracias en parte al nuevo puerto de Chan-
cay, de propiedad china, valorado en US$ 1.300 mi-
llones, de acuerdo con un reporte de Bloomberg. 

IMPULSADOS POR PUERTO DE CHANCAY, PRODUCTORES DE
ARÁNDANOS PERUANOS BUSCAN NUEVOS MERCADOS EN ASIA 

El puerto de Chancay fue inaugurado por el Presi-
dente de China, Xi Jinping.
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Los bonos en dólares de Bolivia ya habían entregado retornos superiores al 30%
en lo que va del año por la expectativa de un cambio de régimen. 
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acuerdo con el Fondo Monetario Interna-
cional, señaló Ricardo Penfold, director
gerente de Seaport Global.

Cautela

Aunque los principales candidatos han
manifestado su intención de reducir el dé-
ficit fiscal, eliminar gradualmente los sub-
sidios a los combustibles y normalizar la
política cambiaria, sus enfoques no están
del todo claros. Quiroga podría buscar de
inmediato un programa con el FMI, mien-
tras que Paz ha mostrado reticencia a recu-
rrir al organismo, escribieron estrategas de
JPMorgan Chase & Co., entre ellos Ben
Ramsey, en una nota del lunes. Mantuvie-
ron una recomendación market makeweight
para los bonos, ya que los precios ya des-
cuentan un giro a políticas de mercado
más ortodoxas.

“Bolivia necesitará un programa con el
FMI para reorientar su estrategia econó-

Los bonos en dólares de Bolivia subie-
ron el lunes a su nivel más alto en más de
dos años, luego de que las elecciones del
fin de semana consolidaran las posibilida-
des de reformas promercado bajo un nue-
vo gobierno.

Los títulos soberanos al 2028 y 2030
avanzaron más de 3,5 centavos por dólar,
hasta cerca de 81 centavos, superando a
sus pares de mercados emergentes, des-
pués de que los derechistas Rodrigo Paz y
Jorge “Tuto” Quiroga obtuvieran la mayo-
ría de votos con 95% de las papeletas es-
crutadas. Los partidos opositores también
dominaron en la votación para la Cámara
Baja y el Senado.

“Con un presidente y un Congreso pro-
mercado probablemente asumiendo en
noviembre, los inversionistas están des-
contando un giro
de 180 grados en
las políticas”, dijo
Bruno Gennari, es-
tratega de KNG.

La votación del
domingo marcó el
fin de dos décadas
de gobierno del
Movimiento al So-
cialismo en el país.
Durante su man-
dato la producción
de gas natural se desplomó y las reservas
en dólares del banco central cayeron. Aho-
ra el país enfrenta escasez de bienes bási-
cos y la inflación más alta desde 1991.

Los bonos en dólares de Bolivia ya ha-
bían entregado retornos superiores al 30%
en lo que va del año por la expectativa de
un cambio de régimen. Según Ramiro
Blázquez, estratega de StoneX, aún tienen
margen para seguir subiendo hasta los 85
centavos por dólar. Aunque el Congreso
estará fragmentado, “la representación de
la izquierda se ha reducido de manera sig-
nificativa”, afirmó.

Un nuevo gobierno probablemente
contará con respaldo legislativo. Las alian-
zas entre los partidos opositores pueden
otorgar una mayoría parlamentaria, lo que
favorecería la gobernabilidad. Ello permi-
tiría avanzar en reformas bajo un eventual

mica, restaurar la sostenibili-
dad de la cuenta externa y re-
componer las reservas interna-
cionales”, agregaron.

El mercado está atento tam-
bién a los planes de la nueva ad-
ministración para sus US$ 1.850
millones en bonos en dólares. Los
pagos de deuda subirán a US$
333 millones en los próximos dos
años y a US$ 617 millones en 2028,
por lo cual hay especulaciones so-
bre una posible reestructuración.

La segunda vuelta será el 19 de
octubre, con la investidura del nue-
vo gobierno prevista para el 8 de
noviembre.

“Todavía queda un largo camino
por recorrer”, escribió Ramsey de
JPMorgan. “El estrés macroeconómi-
co es extremo y las tensiones sociales
pueden estar latentes, pese a la relati-
va calma en la primera vuelta”.

Mercado se agita con giro
político en Bolivia: sus bonos suben
a nivel más alto en dos años

Análisis

En una carta publicada el domingo en este medio, el ministro de
Hacienda y la directora de Presupuestos se preguntaban si había
una mejor manera de utilizar los recursos públicos que hoy se de-
sembolsan por el Crédito con Aval del Estado (CAE).
Las autoridades realizaron un análisis crítico del funcionamiento
actual del CAE, que no repetiré y que, salvo algunos matices, com-
parto. Sin embargo, a ese análisis se debe agregar que este Gobier-
no comprometió en su programa una condonación universal del CAE
(p. 139, programa gobierno Presidente Gabriel Boric).
Por esto, no es de extrañar que la morosidad del CAE haya escalado
desde un 40% a casi el 60% entre fines de 2021 y 2024, generando
una mayor (y no menor) presión fiscal, las mismas presiones que
hoy las autoridades buscan minimizar. 
Ahora bien, quienes cuestionan el FES en general no defienden el
CAE. Mas bien la propuesta alternativa es contar con un crédito
contingente al ingreso (CCI) y no impuesto a los graduados como se
le conoce a un sistema de las características del FES. Por lo tanto,
la comparación del impacto fiscal se debe hacer entre estas dos
alternativas y no contra CAE. 
Para comparar cuál alternativa utiliza mejor los recursos públicos
hay que partir de un supuesto básico: ambas propuestas pueden ser
administradas por el Estado y su recaudación gestionada por el
Servicio de Impuestos Internos (SII). Es decir, esos atributos no
son exclusivos del FES, como a veces se sugiere.
Mientras en un CCI el plazo y tasa de interés (2% real anual) son
conocidos, en un impuesto a los graduados el plazo es incierto y la
tasa de interés implícita podría llegar hasta 17% real anual. Es decir,
hasta más de ocho veces la tasa implícita de un crédito contingente.
Es razonable esperar, entonces, que los incentivos al llamado “com-
portamiento oportunístico” sean mayores entre los egresados del
FES que entre quienes opten por un crédito contingente al ingreso
(CCI). Por la misma razón, los estudiantes sujetos a condiciones de
pago más gravosas bajo el FES tenderán a buscar alternativas para
eludir los pagos, lo que deterioraría la sostenibilidad “autoconteni-

da” que proclama el proyecto.
Estas razones son más que suficientes para esperar
que, en valor presente del beneficio fiscal de un CCI
administrado y cobrado por SII, sea superior al que
proyectan las autoridades para el FES.
Hay otra diferencia crucial, que las autoridades no ocul-
tan, pero tampoco explicitan en su carta. El proyecto
trasciende lo meramente fiscal. La eliminación del copago
y el financiamiento limitado al arancel regulado transfor-
man de raíz la relación entre las instituciones de educación
superior (IES) y el Estado. Las instituciones de educación
superior que opten por el FES quedarían mucho más de-
pendientes de la asignación pública para financiarse, lo que
constituye una amenaza directa a la autonomía universitaria
y el desarrollo de la investigación de calidad. No es casuali-
dad que muchas instituciones, aun cumpliendo los requisitos,
hayan optado por mantenerse al margen de la gratuidad.
En síntesis, si la comparación fuera estrictamente fiscal, las
diferencias entre opciones se reducirían esencialmente a la
conducta esperada de los egresados, entre un sistema que
podría cobrar hasta 3,5x el valor de la carrera. Por eso la
comparación adecuada del FES no es con el CAE —sistema que
esta administración terminó por enterrar al prometer su condo-
nación universal— sino con un CCI, administrado y cobrado por
el Estado.
En respuesta a la pregunta inicial de las autoridades, si es que
existe una forma de aprovechar los recursos públicos hoy desti-
nados al CAE, la respuesta es afirmativa. Aprobar de inmediato
una condonación parcial del CAE y, en paralelo, diseñar e imple-
mentar un crédito contingente al ingreso administrado y recauda-
do por el SII, con reglas transparentes y tasas de interés razona-
bles para los egresados. Ese esquema permitiría atender la urgen-
cia y mitigar las presiones fiscales, sin restringir la autonomía ni el
financiamiento de las instituciones de educación superior.

MATÍAS ACEVEDO F.

Hasta la sede de la Confederación de la Producción y del Comercio (CPC) llegó la candidata
oficialista, Jeannette Jara para reunirse con el comité ejecutivo de la multigremial, que al igual
que en los encuentros de la semana pasada con Evelyn Matthei y José Antonio Kast, hizo entrega
de las principales conclusiones del documento con 50 “motores” para impulsar el crecimiento
económico que diseñó la cúpula empresarial.. Jara llegó acompañada de Eric Aedo, Luis Eduardo
Escobar, Osvaldo Rosales, Laura Albornoz y Ricardo Lagos Weber. 

Mientras los aspirantes a La Moneda de la oposición destacaron una amplia convergencia de
contenidos entre su programa y la propuesta de la CPC, Jara fue más cauta. Dijo que hubo
“varios puntos de confluencia y otros puntos de los cuales, si bien hay algunas diferencias,
siempre son abordables dentro de un diálogo técnico y político”. Dijo que en común pudieron
encontrar medidas respecto de la modernización del Estado y de fortalecer la seguridad públi-
ca, además del principio general de dinamizar la economía.

En otros aspectos, como la rebaja de impuestos que plantean desde la CPC, Jara dijo que
será una conversación que tendrá lugar más adelante. “Nos preocupa enormemente, desde la
candidatura, si se rebajan los impuestos, qué va a pasar con los gastos tributarios que ya
tenemos comprometidos (...). Son diálogos que (se) van a poder abordar más adelante”,
señaló. La presidenta de la multigremial, Susana Jiménez destacó que “tuvimos la oportuni-
dad de conversar también desde la evidencia económica, nacional e internacional, de la
importancia que esto tiene para aumentar la competitividad tributaria del país. Por lo tan-
to, creo que queda tiempo y esperamos tener los espacios para ir conversando paulatina-
mente de esta y de las otras 49 propuestas que trae nuestro informe”.

Con esta cita, la CPC cierra su ronda de encuentros con candidatos presidenciales, pues
dicen que siempre estuvo en los planes enfocarse en las tres campañas mejor aspectadas
en las encuestas. Eso sí, dicen que continuarán en un diálogo con los equipos técnicos de
cada una de ellas, como también centros de estudio y autoridades.

CPC CIERRA ENCUENTROS CON CANDIDATOS 
LUEGO DE CITA CON JEANNETTE JARA 

Jeannette Jara y su equipo, junto a Susana Jiménez, de la CPC.
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En medio del debate legislativo, los parlamentarios compartirán sus
dependencias con iniciativas de emprendimiento. “Startup Day en el
Congreso Nacional” se realizará durante esta jornada, entre las 9:00
horas y las 14:00 horas.

“El ecosistema emprendedor es un motor fundamental para el desa-
rrollo, la competitividad y el progreso social de Chile”, aseguran los
organizadores de la Bancada Transversal por el fomento de las star-
tups y la economía digital del Congreso Nacional.

De acuerdo con el programa, 25 emprendimientos expondrán sus
principales proyectos en la sala Biblioteca del Congreso, en Valparaí-
so. Las iniciativas incluyen drones, biotecnología, optimización fi-
nanciera, entre otros. 

DESDE DRONES A FINANZAS, 25
STARTUPS EXPONEN EN EL CONGRESO

Tras las críticas por los altos pre-
cios de los medicamentos en Estados
Unidos, la farmacéutica danesa No-
vo Nordisk A/S anunció que reducirá
el precio del medicamento contra la
diabetes Ozempic para pacientes
que pagan en efectivo, informó Blo-
omberg.

Los pacientes ahora pueden ob-
tener Ozempic por US$ 499 al mes
—aproximadamente la mitad de su
precio de lista en EE.UU.— a través
de la farmacia de pago en efectivo
NovoCare, según un comunicado
publicado el lunes. También se es-
tá asociando con GoodRx Hol-
dings Inc. para ofrecer Ozempic y
su medicamento para la pérdida
de peso Wegovy al mismo precio
en farmacias de todo el país.

El Presidente Donald Trump
ha estado presionando a las far-
macéuticas para que reduzcan
los precios, incluso enviando
cartas a compañías como Novo
exigiendo acción. La adminis-
tración Biden había intentado

antes sin éxito que Novo bajara el precio de
Ozempic, su medicamento más vendido.

Novo señaló que la oferta no está rela-
cionada con sus conversaciones con el go-
bierno de EE.UU.

Las acciones de Novo subieron hasta
7,8% tras el anuncio. El papel ya avanzaba
el lunes después de que la Administración
de Alimentos y Medicamentos aprobara el
uso de Wegovy para tratar una forma
grave de enfermedad hepática.

TRAS BAJA DE PRECIO, ACCIÓN DE FABRICANTE
DE MEDICINA CONTRA LA DIABETES SUBE 7,8%

Mike Doustdar, presidente y director
ejecutivo de Novo Nordisk.
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Jerome Powell tiene el viernes la plataforma ideal para enviar
una señal clara de que la Reserva Federal está próxima a reanudar
los recortes de las tasas de interés. Pero la economía no le está
dando una señal igualmente clara de que ahora es el momento.

El discurso anual del presidente de la Fed en Jackson Hole,
Wyoming, puede ser una oportunidad para señalar cambios en la
política monetaria. Powell lo utilizó con ese fin el año pasado y,
poco después, anunció una importante rebaja. El Presidente Do-
nald Trump lo está presionando mucho para que repita la haza-
ña, según reportó Bloomberg.

El problema es que los indicadores económicos clave no
apuntan todos en esa dirección. Hace un par de semanas,
cuando el último informe sobre el empleo reveló una caída en la
contratación, los argumentos a favor de un recorte de las ta-
sas parecían definitivos. Luego se produjo el incremento más
pronunciado de los precios al por mayor en EE.UU. en tres
años, lo que avivó la preocupación por la inflación provocada
por los aranceles, que ha mantenido a los banqueros de la
Fed a la espera en lo que va de año.

TODAS LAS MIRADAS SE VUELCAN AL
DISCURSO QUE JEFE DE LA FED HARÁ
EN CUMBRE DE BANCOS CENTRALES 
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EN
OBSERVACIÓN
El mercado está
atento también a los
planes de la nueva
administración para
sus US$ 1.850
millones en bonos en
dólares. 

EDUCACIÓN SUPERIOR: FINANCIAMIENTO RESPONSABLE

Los títulos soberanos al 2028 y 2030
avanzaron más de 3,5 centavos por dólar,
hasta cerca de 81 centavos, superando a
sus pares de mercados emergentes.
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