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IPoM, avance de Furst
en Falabella, el giro

en caso Factop vy el
despliegue de Etcheberry
marcaron la semana

En el frente internacional, el futuro del conflicto entre Israel
e Iran esta a la espera de la decisién de Trump, mientras la
incertidumbre mundial se hace sentir en las expectativas locales.

uego que la ofensiva de Israel
L contra Iran y su programa

nuclear excedio los margenes
de un enfrentamiento puntual para
extenderse con oleadas de ataque
mutuos, el curso de esta crisis escalo
al punto que ahora esta ala expec-
tativa de una eventual decision de
Estados Unidos de entrar de lleno al
conflicto con operaciones militares.

Ahora todos los ojos estan en el
Presidente Donald Trump, quien
mantiene en suspenso su decision,
mientras expertos lo ven cada vez
mas receptivo a comprometer a
EEUU en un ataque a instalaciones
nucleares iranies y lejos de la po-
sibilidad de alcanzar una solucion
diplomatica.

No obstante, Trump anuncié un
periodo de dos semanas antes de
una resolucién definitiva, lapso
que es visto como la ultima opor-
tunidad para una via negociadora.
Una pausa que alivio -por ahora- la
incertidumbre en los mercados.

El factor externo en la
TPM

Si bien el tltimo Informe de Po-
litica Monetaria (IPoM) establecio
una mejora moderada en el creci-
miento —de entre 2,0% y 2,75%
para 2025- y un mejor panorama
para lainflacién conun IPC de 3,7%
a diciembre, el Consejo del Banco
Central acordd mantener la tasa de
interés de politica monetariaenun
5%. La decision tuvo su fundamento
en el panorama externo marcado
por la creciente incertidumbre, ya
que ala evolucion de las tensiones
comerciales y sus efectos en la
economia global, se sumé en las
ultimas semanas el escalamiento
de acciones de guerra entre Israel e
Iran, un escenario que podria tener
repercusiones significativas en los
mercados globales.

Mas alla de este factor, el IPoM
profundizo la tendencia hacia un

sesgo mas expansivo de laTPMen
los proximos meses “aproximandose
asurango de valores neutrales” de
concretarse el escenario central
estimado en su version de ese mes,
marco en el cual en el mercado
apuntan a niveles en torno a 4,5%
hacia fines de 2025.

Fed no cede ante Trump

Donald Trump se lo ha exigido en
todos los tonos —incluidas descalifi-
caciones personales de grueso calibre
y amenazas de destitucion- pero el
presidente de la Reserva Federal,
Jerome Powellnocedioalas presiones
y este jueves mantuvointactalatasa
deinterésenelrangode 4,25%-4,5%,
en una decisién unanime del ente
emisor que mantuvo el nivel aplicado
en las tltimas cuatro reuniones. Los
argumentos apuntaron alimpacto que
podria tener el alza de aranceles en
los preciosinternosy su extension al
consumidor final, apuntando a que si
bienlaincertidumbre enrelaciénalas
perspectivas economicas ha dismi-
nuido, esta “sigue siendo elevada’, al
tiempo que rebajo las estimaciones
para el crecimiento doméstico de
este afio y aumento sus previsiones
de desempleo e inflacion.

Competitividad de Chile
Luego de dos afios sin registrar
variaciones, Chile anoté una mejoria
en el Informe de Competitividad
Mundial 2025 al avanzar desde el
puesto 44 al 42 entre 69 economias
medidas por el International Institute
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es la Tasa de Politica
Monetaria que mantuvo el
Banco Central.

for Management (IMD) de Suiza, con
lo cual esta dejando atras su peor
momento en esta medicion regis-
trado en 2022. Asi, el pais volvio al
nivel de competitividad pre estallido
social y la pandemia, situdndose en
la mejor ubicacion entre los paises
latinoamericanos. Pero queda mucho
camino por recorrer, ya que Chile
esta lejos de su mejor posicién en
el puesto 18 en el ranking de 2005.

Caso Factop: LarrainVial
sale de escena

La audiencia realizada este
miércoles en el 4° Juzgado de
Garantia de Santiago marco un
antes y un después para socios,
directores y gjecutivos de Larrain-
Vial imputados en el Caso Factop
acinco meses de sumaratanicay
mediatica formalizacion. La Fiscalia
de Alta Complejidad presenté una
salida alternativa para los ocho
personeros investigados por la
arista del fondo de inversion Ca-
pital Estructurado | -creado para
saldar deudas de Antonio Jalaff y
administrado por la gestora Larra-
inVial Activos- y que fue aceptada
por el tribunal estableciendo
una suspension condicional del
procedimiento por el plazo de un
ano, lapso en el cual quedan en
periodo de “observacion”.

La decision -y el cumplimiento
de condiciones como no ser for-
malizados por otro delito y el plan
de recompra de cuotas de |a serie
B del fondo- abren la pauta a un
futuro sobreseimiento de los car-
gos por delitos econémico paralos
exdirectores de LarrainVial Activos
José Correa, Jaime Oliveira, Sebastian
Cereceda, Andrea Larrain y Andrés
Bulnes, y el exgerente general,
Claudio Yanez, asi como los socios
de la matriz de LarrainVial: el exdi-
rector ejecutivo, Manuel Bulnes y el
director de Finanzas Corporativas,
Felipe Porzio.
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IPoM, avance de First en Falabella, el giro en caso Factop y el despliegue de Etcheberry marcaron la semana

A

' Nosotros estamos en la mejor

disposicion de revisar el catastro
y los avaluos vigentes, por si hay
algun factor a corregir desde ya".

JAVIER ETCHEBERRY, director del Sl

Falabella: Sube Fiirst y
baja Bethia

La atencion del mercado se cen-
tro a inicios de la semana en los
movimientos en la propiedad de
Falabella. En la serie de operaciones
de compra y venta de acciones ini-
ciada el viernes pasado destacad la
familia Furst con la compra de dos
paquetes que suman el 0,88% de
la empresa de retail en un monto
de US$ 104 millones, con lo cual
elevo su participacion al 2,49%,
valorizada en USS 337 millones.

Asi, las adquisiciones informadas
por Paul Fiirst Gwinner al mercado
profundizaron suintencion de trans-
formarse en un accionista relevante
de Falabella, objetivo que comparte
con la familia liderada por Tomas
Miiller —ya dueno del 5,5%- con
quienes, en conjunto, suman un
8% del retailer tras inyectar unos
USS 1.000 millones, en paralelo a
sus desinversiones en Mallplaza, de
la que son socios historicos. Y en
el reverso de la medalla, el grupo
Bethia enajend el 0,5% de Falabella
en USS 65 millones, en un nuevo
capitulo en la disminucion de su
peso enlacomparniia y que estavez
implico bajar del nivel de 5,5% de
la propiedad. Trascendio que parte

de las acciones fueron compradas
por la familia Fiirst.

La “anonimizacion” del
testamento de Paulmann

Los interesados en los detalles
de la herencia de Horst Paulmann
Kemna, fallecido el 11 de marzo pa-
sado en Alemania, vieron frustrados
esta semana sus propdsitos ante la
decision de su familia de solicitar
la reserva del proceso judicial de
apertura del testamento del empre-
sario con acceso limitado solo a sus
descendientesy susrepresentantes
legales. Esta "anonimizacién” fue
aceptada por la magistrada del 20°
Juzgado Civil de Santiago, Gabriela
Silva, porlocualelaccesoalacar-
peta electronica quedo circunscrito
alossolicitantes de los documentos:
Manfred y Peter Paulmann Koepfer,
y H.D.PB, el hijo menor del fundador
de Cencosud, representado por su
madre Katherine Bischof. Fue jus-
tamente la condicion de menor de
edad de este Ultimo descendiente
y la proteccion de sus derechos, la
piedra angular de la solicitud y su
aceptacian.

Nueva recompra en

Latam
Un nuevo test ante al mercado
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abordara Latam Airlines el proximo
jueves en una junta extraordinaria
de accionistas convocada para apro-
bar un nuevo programa de compra
de acciones de propia emision. La
operacion —que no podra superar
al 3,4% de la compania- se sumaa
una primera recompra de papeles
realizada en marzo y que culmind
exitosamente.

Lanueva operacion es una prueba
para la compaiiia ante el inestable
escenario bursatil y los dos procesos
de venta de ADR realizados en Nueva
York por accionistas minoritarios en
juliode 2024y esta semana por USS
370 millones, equivalente al 3,3%
de la propiedad.

El mensaje de Etcheberry
a los candidatos

El director del Servicio de Impues-
tos Internos (Sl1), Javier Etcheberry,
acapard portadas a lo largo de
esta semana en torno al polémico
tema de las contribuciones. Ante
la controversia sobre la falta de
transparencia en el calculo del avalio
fiscal, el titular del Sli no solo abordd
los mecanismos vigentes para que
personas puedan reclamar, sino
que ademas anuncio la eliminacion
del factor comercial aplicado en
Santiago Centro que se traducira
en una rebaja de hasta un 50% su
cuota de contribuciones a 3.400
locales comerciales y oficinas. Y
el despliegue de Etcheberry llego
a la esfera politica con un llamado
a los candidatos presidenciales a
entregar propuestas respecto a
las contribuciones, pensando que
sera la proxima administracion la
que debera aplicar el nuevo valor
de los bienes raices y en que el
tema es objeto de propuestas por
parte importante de los postulantes

Pero no todo estuvo dentro de lo
programado, ya que los dichos de
Etcheberry respecto de que las
contribuciones afecta solo al 20%
de la poblacion que tiene mas altos
ingresos desperto criticas que el
timonel del Sll sali6 a precisar este
jueves en su cuenta publica.

La carrera por el CFA

Dias decisivos vive el Consejo
Fiscal Auténomo (CFA). Mientras el
ingreso de Paula Benavides como
consejera por un periodo de cinco
anos en reemplazo de Jorge Rodri-
guez fue ratificado ampliamente
en el Senado este miércoles, el
organismo enfrento el dia anteriorla
sorpresiva renuncia de la economista
Jeannette von Wolfersdorff “por
motivos personales”. El Gobierno
movid sus piezas y nomind como
nuevo consejero al exvicepresidente
del Banco Central y exdirector de
Presupuestos, Joaquin Vial, por lo
que ahorarestala venia de la Camara
Alta. Y esta designacion abre un
nuevo escenario parala definicion
del presidente del CFA, ya que la
trayectoria de Vial lo posiciona como
un serio candidato al puesto parael
cual se perfilaban Paula Benavides
—quien cuenta con el respaldo de
Hacienda- y los actuales integrantes
Hermann Gonzalez (vicepresidente)
y Sebastian Izquierdo [consejero),
quienes cuentan con apoyos desde
la oposicién.

Licencias médicas
golpean la Suceso

Aunmes desde que la Contraloria
reveld un masivo uso fraudulento de
licencias médicas porparte de masde
25mil funcionarios publicos gatillando
una crisis sin precedentes en todos
los niveles delaparato estatal conuna
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serie de renuncias, sumariosy quere-
llas en curso, finalmente el escandalo
lecostd el cargo ala Superintendenta
de Seguridad Social (Suseso], Pamela
Gana. Ahora las expectativas estan
puestas en el curso de accion que
seguira el Gobierno sobre la exigencia
de responsabilidades en los otros
organismos sometidos a sumario:
la Comision de Medicina Preventiva
e Invalidez, que encabeza Valeria
Céspedes, y Fonasa, cuyo director
es Camilo Cid.

CNN Chile esquiva la
quiebra

Con el apoyo del 100% de sus
acreedores a su reorganizacion
judicial, la sociedad Plataforma
Multimedia Chile Ltda., operadora
del canal de television CNN Chile
ligada a Jorge Carey Carvallo, lo-
gro asegurar la continuidad de su
funcionamiento al establecer un
proceso de pago de sus pasivos
que ascienden a $ 4.705 millones
adeudados.

Otra vez Dominga
Latensaesperade lasentenciade
la Corte Suprema respecto al caso
Dominga se extendio nuevamente
luego que el ministro Jean Pierre
Matus -designado pararedactarel
fallo sobre los recursos de casacion
presentados por el Gobierno y orga-
nizaciones ambientales- decidiera
aceptar marginarse de la causatras
ser abjeto de una serie de cuestio-
namientos por un eventual conflicto
de interés, a raiz de su amistad con
Marcelo Castillo, abogado que ha
representado a grupos que estan
a favor del proyecto minero-por-
tuario. La salida de Matus obliga
a replantear el escenario de este
caso en el Maximo Tribunal, en
momentos que su desarrollador
Andes Iron esperaba unaresolucion
que pusiera fin a la incertidumbre
para una de las inversiones mas
controvertidas del pais.

El foco de JPMorgan

En la recta final de las primarias
presidenciales del oficialismo,
JPMorgan dio a conocer su vision
centrada en la disputa entre Ca-
rolina Toha y Jeannette Jara. Si
bien el banco de inversion estima
que el desenlace méas probable es
que la abanderada del Socialismo
Democratico se imponga en los co-
micios, también advierte el repunte
de la exministra del Trabajo que
"se esta acercando y, en algunos
casos, superando” en los sondeos
de opinion a la extitular de Interior.
En la eventualidad de un triunfo de
la candidata del PC, advierte dos
efectos: una “reaccion negativa
por el hecho de que un candidato
con un programa econémico poco
ortodoxo pase ala primera vueltaen
representacion de toda la coalicion
de izquierda”, aunque también prevé
que, a la larga, podria aumentar la
posibilidad de dos candidatos de
derecha en segunda vuelta. £
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