
En medio de un lluvioso día en Santia-
go, el Banco Interamericano de Desarro-
llo (BID) finalizó la última jornada de su
reunión anual de gobernadores, que se
desarrolló en Estación Mapocho y cuya
próxima edición se realizará en 2026 en
Asunción (Paraguay). 

Ilan Goldfajn, presidente del BID,
señaló que el encuentro de los últimos
días tuvo como resultado la firma de 11
acuerdos, algunos de ellos de carácter
regional, como el programa de resiliencia
para desastres naturales y “Conexión
Sur” que apuntará a desarrollar corredo-
res estratégicos para fortalecer las
cadenas de valor en el Cono Sur. Este
último fue suscrito por Chile, Argentina,
Bolivia, Brasil, Colombia, Ecuador, Guya-

na, Paraguay, Perú, Surinam y Uruguay.
Tras el cierre de la reunión anual,

Goldfajn indicó que las discusiones tam-
bién giraron en torno a las necesidades y
desafíos regionales, en medio de la incer-
tidumbre a nivel global por la guerra
comercial. 

“En el BID tenemos que ayudar a
organizar la región y ser transnacional.
Varios países nos han pedido trabajar
con el sector privado para que pueda
aumentar la productividad o aumentar el
crecimiento”, dijo Goldfajn. 

En materia de seguridad, el presidente
del BID subrayó que es una de las princi-
pales inquietudes comunes dentro la
región. En esa línea, señaló que se debe
“fortalecer la seguridad en varias dimen-
siones, tanto en la económica como en la
ciudadana, y con eso se puede aliviar la

pobreza y contribuir para que las perso-
nas puedan construir un futuro en sus
propios países”. 

El ministro de Hacienda, Mario Marcel,
destacó que este encuentro generó un
impacto positivo para la economía local,
a raíz de la asistencia de 4.791 personas.
“Estimamos que los beneficios para la
economía chilena rondaron los US$ 40
millones”.

Sobre el impacto que tendrán los
acuerdos regionales para Chile, Marcel
dijo que la iniciativa de cooperación
regional en materia de desastres permiti-
rá al país contar con “una red de conve-
nios bilaterales que van a poder ser
activados en el momento en que se re-
quiera”, sobre todo cuando ocurran
eventos como los incendios forestales.

A su vez, afirmó que el acuerdo de

integración vía corredores toma mayor
importancia con los avances en el corre-
dor bioceánico que conectará a Chile
con Argentina. “Significa mayores
oportunidades de actividad en el norte
del país, particularmente en Antofagas-
ta y en Iquique, que son ciudades puer-
tos a las cuales va a llegar mercadería
procedente de Brasil, Argentina y Para-

guay, una vez que las inversiones co-
rrespondientes se hayan hecho”. Dentro
de su rol en la presidencia del Comité de
la Asamblea de Gobernadores, Marcel
comentó que una parte importante del
foco estará en los conflictos comercia-
les, que si bien “no están relacionados
con la región, sí sus efectos indirectos
son relevantes”.

TRAS REUNIÓN ANUAL DE GOBERNADORES DE LA INSTITUCIÓN, QUE SE DESARROLLÓ EN CHILE:

BID pone foco en rol privado en el crecimiento,
cooperación en desastres naturales y seguridad

N. BIRCHMEIER

Irene Arias, CEO de BID Lab; Mario Marcel, ministro de Hacienda; Ilan Goldfajn, presidente
del BID, y James Scriven, CEO de BID Invest, en la conferencia de cierre de la cita anual.
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Mario García Ri-
b e i r o , I n v e s -
tment director de
Schroeders Capi-
tal .

Invertir en capital privado
global de pequeñas y
medianas empresas, con
potencial de crecimiento

Hace 20 años la británica ges-
tora global de fondos Schroeders
Capital distribuía sus productos
en Chile especialmente a través
de los fondos de pensiones. Con
los multifondos, el negocio em-
pezó a crecer y en 2011 decidió
instalar una oficina directa en
Santiago. Es una gestora que
opera con instituciones que le
ofrecen productos a las personas
naturales, como las AGF, fondos
pensiones y compañías de segu-
ro y una tercera línea en la cual
podrían caer instituciones oficia-
les, como bancos centrales y fon-
dos soberanos.

Mario García Ribeiro, Inves-
tment director de Schroeders Ca-
pital, es experto en Private
Equity (capital de riesgo que se
invierte en empresas privadas
que no transan en bolsa). Lleva
adelante una estrategia de inver-
tir en empresas de menor tama-
ño o medianas a nivel global, que
tienen gran potencial de creci-
miento y dice que se ha transfor-
mado en una tendencia. De paso
en Chile para reunirse con clien-
tes —prosiguiendo luego a Perú
y Colombia—, afirma que en el
proceso de desglobalización han
visto algunos segmentos o secto-
res en que hay beneficios. La ges-
tora está preparando la junta
anual de inversores en junio,
donde el tema clave serán las
compañías proveedoras de servi-
cios tecnológicos.

“Nos gustan las empresas tec-
nológicas, son sectores ultrafrag-
mentados. Estamos cerrando una
inversión en Holanda, donde hay
más de 300 de estas compañías y
estamos haciendo una consolida-
ción con un enfoque en diversas
regiones. Creamos diversos hubs
(ofreciendo programas de apren-
dizaje para mejorar la transfor-
mación y eficiencia). Estos hubs
mantienen la marca, así como la
relación con los clientes, a quie-
nes les gusta que alguien esté cer-
cano y los atienda para solucio-
nar sus problemas”.

—¿Se puede inferir que el
efecto negativo de la incerti-
dumbre se extiende también al
potencial de crecimiento de pe-
queñas y medianas empresas?

“Depende. Hay compañías
que se verán totalmente afecta-
das y otras que se van a benefi-
ciar. Las compañías del sector
automotriz en Europa van a su-
frir mucho con las tarifas, son
negocios que necesitan mucha
inversión; tienen una conver-
sión de caja que es baja porque
hay que invertir mucho en plan-
tas y en producción. Es algo que

nosotros no hacemos”. 
“Nuestra estrategia está muy

enfocada a sectores asísmicos
que tienen alguna dependencia
de la economía, pero que es me-
nor. Está dirigida a un segmen-
to más bajo del mercado donde
vemos menos competencia y
más ineficiencia. Se trata de una
inversión de largo plazo en fir-
mas que tienen mucho que per-
feccionar y que los vaivenes del
día a día en la economía no los
afectan mucho. Por ejemplo, te-
nemos más de 320 compañías
e n F o n d o G l o b a l P r i v a t e
Equity, que es muy diversifica-
do y las ventas en los últimos
doce meses crecen 11%. Son
compañías muy maduras, con
alta generación de caja y márge-
nes arriba del 20%. Este fondo
tiene un 90% en Europa y en Es-

tados Unidos. Los resultados
están correlacionados con el
performance del fondo y ha teni-
do poca volatilidad”.

—¿Cómo se asegura el creci-
miento de las compañías que
compran?

“Es muy importante identifi-
car antes cuáles son las palancas
para hacer crecer orgánicamente
la compañía, si se puede expan-
dir a nuevos servicios, nuevos
productos y regiones. La parte
de profesionalización pone un
buen equipo de ventas y un de-
partamento financiero fuerte,
muy importante para que esa
compañía tenga bien sus pilares
para crecer. Luego viene ayudar
a que compre compañías más
pequeñas. Un ejemplo hipotéti-
co sería la compra de una clínica
dental y después la adquisición
de más clínicas dentales donde
los dentistas deben estar alinea-
dos, porque son quienes llevan
los clientes, para tener una plata-
forma más grande, con una mar-
ca que tiene fuerza”.

“Los fondos suelen tener una
vida de diez años y también es
importante pensar no solo en ha-
cer crecer las compañías, sino a
quién se la vamos a vender en
cuatro o cinco años, porque hay
que darle el retorno a los clientes
y devolver la plata del fondo”.

—¿Qué importancia tiene
que sea un fondo semilíquido?

“A nivel global somos el ter-
cer player que desde hace cinco
años tiene un fondo private
equity en compañías más chi-
cas, fondo en el cual los inver-
sores personas naturales tienen
acceso y pueden invertir cada
mes y salir cada trimestre. No
es ese el objetivo, pero es una
clase de activos donde vemos
que hay que invertir con una
visión de largo plazo. Inverti-
mos un 60% en los sectores tec-
nológicos y de salud porque en
general son los más acíclicos y
tienen crecimientos interesan-
tes. En salud hay una relación
con el envejecimiento de la po-
blación en Estados Unidos y
Europa”.

Mario García Ribeiro, director de Schroeders Capital:

El mercado de private equity, 
con fondos de inversión semilíquidos
orientados a largo plazo en compañías
que no transan en bolsa, es menos
dependiente del desempeño de corto
plazo de la economía, afirma el experto. 
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Esteban Polidura,
especialista global
de Inversiones del
banco privado suizo
Julius Baer.

Las subidas bursátiles en algu-
nas bolsas europeas, de China,
Asia y emergentes de América
Latina, así como perspectivas al-
go mejores de crecimiento, en
contraste con la situación que es-
tá viviendo la economía de Esta-
dos Unidos, no es algo que vaya a
perdurar y probablemente la eu-
foria pasará al otro lado, que es la
percepción de riesgo. “Pero de
aquí a que llegue ese momento,
los inversionistas que se pongan
demasiado cautelosos podrían
perderse esas subidas”, advierte
Esteban Polidura, especialista
global de Inversiones del banco
privado suizo Julius Baer, que
opera con clientes individuales
de alto patrimonio.

Polidura evalúa la situación
de caos en la economía mundial
que han generado las políticas
de alza de aranceles del Presi-
dente Trump y la reacción que
está provocando en los países
afectados por las tarifas al acero,
aluminio y exportaciones de au-
tomóviles, que empezarían a
implementarse esta semana.

Su percepción es que se trata
de una estrategia relacionada con
el plan publicado en noviembre
pasado por el economista Step-
hen Miran, miembro del equipo
de Trump y desde marzo, presi-
dente del Consejo de Asesores
Económicos. Una estrategia que
busca devaluar el dólar para ha-
cer más competitivo globalmente
a EE.UU. a nivel comercial, apli-
cando tarifas muy altas a México,
China y Canadá, a los cuales les
sería menos interesante vender-
les sus productos, demandando
así menos dólares a pagar por
parte de EE.UU., con lo cual baja
el precio del dólar.

“La agresiva retórica de
Trump confunde, haciendo
que las expectativas de creci-
miento en EE.UU. se hayan ido
rápidamente hacia abajo y que
se hable de una recesión inmi-
nente, lo que fuerza a la Reser-
va Federal a bajar tasas para
que la economía no entre en un
crecimiento muy bajo”, explica
Polidura. Aunque no hay pro-
nósticos de cuánto pueda du-
rar esta situación, al especialis-
ta de Julius Baer le parece lógi-
co que sea por unos meses. Lo
asocia a que en noviembre de
2026 EE.UU. tiene elecciones
intermedias donde se elegirá
toda la Cámara de Represen-
tantes y un tercio del Senado.
Hoy día los republicanos tie-
nen el control de todo el Con-
greso y si quieren mantenerlo

en la segunda mitad de la ad-
ministración, tienen que ganar
esas elecciones: “La economía
de Estados Unidos tendría que
estar en recuperación a inicios
de 2026 y eso dice que este am-
biente que estamos viendo hoy
en día a lo mejor dura seis o
nueve meses más”.

—Mientras tanto, hay caída
bursátil en Wall Street, suben
algunas bolsas en Europa, Asia
y Latam. ¿Está leyendo bien el
mercado?

“Lo que Trump ha dicho es
que para que EE.UU. sea com-
petitivo están dispuestos a so-
portar cierto dolor temporal a
través del nivel de la bolsa nor-
teamericana. Envía un mensaje
de que EE.UU. está fuera del
mapa comercial global (…)
Creo que la estrategia de Trump
será tratar de atraer algo de pro-
ducción a EE.UU., pueden ser
armadoras de autos o algunas
otras empresas de producción,
pero él sabe que lo que genera
crecimiento económico son las
áreas de servicios en las que el
país está presente”.

Polidura explica que “Europa

y China comienzan a revivir,
Alemania anuncia un gasto gi-
gantesco en infraestructura y de-
fensa de 500 mil millones de dó-
lares con mayor gasto también
en los países de alrededor. La
proyección de crecimiento de
Europa subió desde 0,2% a prin-
cipios de año a una cifra cercana
a 1% y ahora el Banco Central
Europeo (BCE) no tiene tanta
presión para bajar fuerte las ta-
sas para acelerar la economía. Si
las tasas no bajan, el euro se for-
talece frente al dólar. En China el
mensaje hace dos semanas fue
de generar un crecimiento de 5%
este año, con enfoque en la tec-
nología. Todo este crecimiento
es con deuda y cuando pase esta
euforia, el mercado pasará al
otro lado, a la percepción de ries-
go. De aquí a que llegue ese mo-
mento, los inversionistas que se
pongan cautelosos podrían per-
derse estas subidas”.

—¿Cuál sería una cartera equi-
librada para un inversionista
chileno?

“Lo hemos comentado antes,
el inversionista local ya tiene
mucha exposición a Chile. Sim-
plemente por arquitectura fi-
nanciera hace sentido diversifi-
car inversiones fuera de Chile,
no porque la visión sea negati-
va (proyecta crecimiento de 2%
a 2,5% este año e inflación de
4%), sino porque ya hay mucho
patrimonio familiar expuesto a
Chile. Hemos estado recomen-
dando un portafolio diversifi-
cado, con una posición impor-
tante en acciones y en bonos y
también con diversificación en
la clase de activos, diversifica-
ción geográfica y sectorial. Por
ejemplo, en renta variable, pro-
bablemente el inversionista
chileno se beneficie de tener ex-
posición a EE.UU. que sigue
siendo parte importante del
mercado, pero en vez de tener
un 50% de su patrimonio asig-
nado a acciones S&P500, tener
posiciones pequeñas de 2% y
3% en Alemania, Suiza, China,
Japón e India”.

“Hemos sugerido bajar el peso
de la inversión que estaba muy
cargada a tecnología en EE.UU. y
asignar a otros sectores que po-
drían beneficiarse con las políti-
cas proteccionistas de Trump co-
mo el sector industrial manufac-
turero. En la industria financiera,
la desregulación es una oportuni-
dad y también la exposición en
consumo luego que se ha habla-
do de bajar impuestos”.

Esteban Polidura, del banco privado suizo Julius Baer:

Diversificación 
geográfica y bajar peso 
de las tecnológicas

Estima entre seis y nueve meses la duración de la política
errática de Trump, que sería parte de una estrategia electoral
para impulsar la producción y empleo local en EE.UU. 
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Las oportunidades que ve el mercado ante la política arancelaria de Trump

Dónde poner las fichas de inversión 
en medio de la incertidumbre mundial

LINA CASTAÑEDA

Un experto estima que la estrategia del mandatario estadounidense busca réditos electorales en el mediano
plazo. En ese escenario, aventuran los caminos alternativos que podrían seguir los inversionistas. 
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