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Bencinas disparan
el IPC, pero el
mercado teme
que el golpe real
llegue en mayo

Felipe O'Ryan

Hoy, el INE publicó el IPC, con una infla-
ción que registró un alza de 1,3% para
el mes de abril. El dato era esperado

por el mercado porque es el primero
que tomaba por completo la fuerte alza de benci-
nas del 26 de marzo, cuando la gasolina de 93
subió $370.
El consenso de los economistas era de un alza
mayor, de 1,5% para el cuarto mes del año. Y es
que en el detalle del IPC, las alzas estuvieron

principalmente en lo obvio: el diésel subió 45% y
la gasolina, un 25%.
"Un 1% entero de ese 1,3% vino solo de la división
Transporte del IPC", explica la economista jefe
de Prudential AGF, Carolina Grunwald. Y aunque
algunos alimentos también registraron alzas,

como el pan (1,9%) y las papas (9,4%), la división
Alimentos y bebidas no alcohólicas, en total, tuvo
una variación mensual de 0%. Vestuario y calza-
do cayó 1,8%, equipo y mantención del hogar solo
subió 0,1%, y restaurantes y alojamientos subie-
ron solo 0,3%.
Los economistas esperaban un mayor "efecto de
segunda vuelta" en abril, es decir, que bienes
como los alimentos subieran de precio debido al
encarecimiento de transportarlos, radicado

principalmente en el alza del diésel. Pero esto no

pasó, y ahora la gran duda en el mercado es
cuándo se darán estos efectos de segunda

vuelta, y de qué magnitud será el alza.
"La duda está entonces en por qué no se traspa-
saron las alzas de costos a precios finales de

otros bienes y servicios. Ayer, el Banco Central
publicó su Informe de Percepción de Negocios.
Una lectura de lo que podría estar pasando es
que las empresas están viendo poca demanda y
no se están atreviendo aún a traspasar los cos-

tos de alza de las bencinas a precios finales",

explica el gerente de Estudios de Géminis, Ale-
jandro Fernández.

"El alza de los precios de los combustibles se va
a traspasar. Viene un aumento mayor de los
precios de las frutas y las verduras. Tiene que
venir, solo que quizá demore más de lo que pen-
sábamos", advierte Grunwald.
Similar opinión tiene Scotiabank, que en un infor-
me explicó que si bien "aún" no hubo alzas gene-
ralizadas en los precios de los bienes y servicios,
la difusión inflacionaria del IPC total y sin voláti-

les, que se mantuvo en la parte baja de su rango
histórico, "levanta alertas sobre posibles traspa-

sos en el mes de mayo".
La duda, entonces, es qué tan fuerte será el

impacto inflacionario en mayo.

El alza del litio
no para
El precio del litio sigue impa-
rable. Según Reuters, los
valores del carbonato de litio

equivalente en China, que
sirven de referencia para

Chile, rozaban hoy los
US$28.000 la tonelada, lo que significa que, en lo que va del año, el mineral ha
visto una apreciación de 21% en su valor y un salto de casi 200% desde el
piso que alcanzó en septiembre del año pasado. La nota explica que la de-
manda de litio ha aumentado por los sectores de vehículos eléctricos y alma-

cenamiento, que han tenido un impulso debido al conflicto en Irán y al alza y la
volatilidad de los precios de los combustibles.

Los fondos mutuos chilenos que mejor
han sorteado el conflicto en Irán
Desde que comenzó la guerra entre
EE.UU. e Irán, el 28 de febrero, los

mercados han estado marcados por la
volatilidad. Sin embargo, algunos fon-
dos mutuos del mercado local han
logrado importantes ganancias en este
periodo. En la lista de los que mejor han
sorteado la inestabilidad de los merca-
dos en los últimos tres meses, según el
comparador de fondos de DVA Capital,
están el "Asia Emergente" y el "Emer-

ging Markets", ambos de Security, con
ganancias en los últimos tres meses de
15,25% y 11,92%.
El primero invierte al menos un 60% de
forma directa o indirecta en acciones
de emisores de países de Asia emer-
gente. Es administrado por Francisco
Valdés y Javier Reyes, de Security. En
el segundo, al menos un
50% de la inversión está
en instrumentos de capita-
lización de mercados

emergentes y es adminis-
trado por los mismos
ejecutivos. HE 87226398 B

En tercera posición por
ganancias queda, al cierre
de ayer, el "Emerging
Dollar", de Banchile Inver-
siones, con 11,5%; luego, el
fondo mutuo "Larrainvial

Estados Unidos", con

10,8%, que es administrado por An-
drés Vicencio, gerente de Asset Allo-
cation del banco de inversiones.
También de LarrainVial está el fondo
Asia, con una ganancia de 9,49%
- administrado por el jefe de Mesa
Internacional de LarrainVial, Iván

Tovar - y, nuevamente de Security, el
"Acciones EE.UU.", con 8,89%.
Luego aparece el "Itaú US Advanta-

ge", con 8,67%, y el "BCI USA", que
cerró ayer con una ganancia de
8,02% en los últimos tres meses. La
lista de los diez mejores en ese perio-

do la cierran los fondos mutuos "Glo-
bal Dollar", de Banchile, y el "Security
Global", con 7,96% y 7,63%.Todas las
rentabilidades aquí expuestas están

expresadas en pesos chilenos.
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El renacer de los
emergentes

José Ignacio Villarroel-Abaqus

On the record

Los mercados emergentes no gozan de
la mejor fama en el mundo de inversiones,
al menos en la historia reciente.

En los últimos 10 años, el retorno
promedio de esta clase de activo ha sido
7,8% en dólares, sólo algo más de la mitad
del S&P 500 en el mismo periodo (14,7%).

Además, en 2 oportunidades ha sido la
peor clase de activo global con caídas de

-15,3% y -3,6% en 2019 y 2021 respectivamente.
Además, sólo 3 veces ha estado en "el podio"
(2017, 2020 y 2025). La debilidad de China y el
consiguiente fin del "superciclo" de los com-
modities además de los ruidos idiosincráticos
de algunas grandes potencias (Brasil y Rusia
entre otros) han sido vientos en contra difíci-

les de superar. Así, muchos inversionistas
han dejado de lado la inversión en esta ca-
tegoría para concentrarse en EE.UU. y
otros desarrollados.

Sin embargo, la historia parece estar
cambiando. El desempeño en 2025 de

emergentes estuvo 15% por sobre el de
EE.UU., superando el 32%, este inicio de 2026

ya se registra un retorno de 15%, en torno a 10%
por sobre la bolsa norteamericana y europea-
.Las explicaciones son diversas, sorpresas posi-
tivas macro respecto a las deterioradas expec-
tativas, un índice que hoy contiene casi 40% de
empresas tecnológicas y en torno a 20% del
sector financiero, mucho más en línea con los
sectores líderes globales que en el pasado.

Lo anterior ha revivido el apetito por estos
mercados.El buen desempeño de los emer-
gentes no debe llevar a concentrar las apues-
tas. Una política de inversión diversificada y
disciplinada es la única receta para conseguir
desempeños consistentes en el mediano y lar-
go plazo.
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