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SON LOS MERCADOS

;Camino a los 8.000 puntos?:

IPSA brilla ante la amenaza arancelaria vy
se consolida como una apuesta atractiva

El selectivo nacional vive uno de los mejores inicios
de ano de su historia posicionandose como una de las
bolsas mas rentables y con un prometedor futuro.

POR RAPHAEL MENDEZ

1IPSA continda con susenda
E alcistaen esteinicio del 2025,

alcanzando niveles sobre los
7.600 puntos y acumulando cinco
semanas consecutivas con alzas.
El precio histarico del cobre en el
Comex, el plan de expansidn de
China y los positivos resultados
macroecondmices han conseguido
que el mercado nacional se posicione
como uno de los més atractivos de
la region.

Aliniciar el afio el selectivo mar-
caba 6.710 puntos, tres meses des-
pués el indicador bursatil nacional
ha batido 22 maximos histéricos,
marcando sobre los 7.600 puntos.
En términos de rentabilidad, du-
rante los primeros tres meses del
2025 ha conseguido su segundo
mejorarrangue de afo desde 1992,
acumulando un retorno en dolares
del 21,4%, superado por el mismo
periodo de 2022 cuando registrd una
rentabilidad del 24,5% en délares.

“El buen momento que atraviesa
el mercado nacional, reflejado en
el desempeno del IPSA, se debe
a una serie de factores tanto in-
ternos como externos que estan
confluyendo positivamente. Unode

los elementos clave es el compor-
tamiento del precio del cobre, que
se mantiene cerca de susmaximos
historicos" aseguro Gonzalo Munoz,
analista de mercados de XTB Latam.

Factores externos

El desempenio del cobre ha jugado
unrol fundamental en el alza del IPSA.
Esta semana el cobre cotizo en va-
lores histdricos en la bolsa de Nueva
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York, alcanzando los USS 5,3 1a libra
debido al temor de la imposicion de
aranceles, que segiin Bloomberg serian
anunciados en las proximas semanas.
Elaumento en |z demanda del metal
rojo, por parte de EEUU, ha llevado al
presidente de Codelco a estimar un
aumento del 50% en los envios de
cobre al pais norteamericano, que
el ano pasado comprd USS 5.657
millones del metal.

“A principio de ano se pensaba
gue los aranceles 2l cobre iban 2
desmoronar su precioy, sin embar-
g0, el Comex esta sobre los USS 5
la libra por €l anticipo de compras
desde Estados Unidos. Eso es el
principal catalizador para que el
|PSApresente un buen rendimiento”,
aseguro el gerente de estudios de
Renta 4, Guillermo Araya.

Lo gue mantiene las perspectivas

positivas para el mercado nacional
es el plan de expansion de China,
que proyecta crecer un 5% este
ano, por lo que se espera una mayor
demanda de cobre por parte del
gigante asiatico. Segun ProChile,
el afo pasado Beljing represento el
53% de los envios de cobre, porun
total de US$ 25.827 millones. “Este
resurgimiento chino es relevante,
ya que representa un impulso con-
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creta para los paises expartadores
de materias primas como Chile"
aseguro Munoz.

Pensiones y expectativas
macro

El optimismo por Chile tambien
esta fundamentado en la reforma
de pensjones que termino con
los temores de futuros retiros y
aumento la cotizacion individual
en 4,5 puntos porcentuales, lo gue
tendria un efecto positive a largo
plazo aumentando las inversiones
de capital en un 3,6%.

“Si nos comparamos con el afo
pasado, que siempre teniamos el
riesgo de retiros, ahora ese efecto
negativo no lo vamos a tener, In-

discutiblemente |a apraobacion de
la reforma previsional elimino el
riesgo de retiro y contribuye a las
finanzas p(blicas y desde el punto
de vista del ahorro a futuro de las
cotizaciones, consolido laindustria
de la AFP", asegurd Araya.

Otro factor gue mantiene el opti-
mismo en el mercado nacional son
los resultados macroecondmicos. El
Banco Central estasemanaelevo su
proyeccionde crecimientoaun rango
entre1,75%y 2,75%, argumentando
que se evidericia una economia mas
dinamica dela prevista. Para el sub-
gerente de Estrategia Bei Corredor
de Bolsa, Alexis Osses, este reajuste
ayuda a la mejora de “factores que
influyen en el target del IPSA 2025,
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ademas mejoras en las utilidades
de las companias que lo componen.
Esperamaos que las utilidades del IPSA
puedan superar el 20%".

Latinoamérica

Para el gerente general de BTG
Pactual Corredores de Bolsa, Hugo
Rubio, el buen momento no es tni-
camente en Chile, dado que “todos
los mercados latinoamericanos han
tenido buen desemperic” aseguro.
Para Rubio, este fenomeno se debe
a que existe “un entorno politico
un poquito mas tranguilo y sobre
tedo a que hay una salida real de
dineros de Estados Unidos por los
aranceles”.

Hasta la fecha, el IPSA es el se-
gundo mercado de la region can
mayores retornos (22%), solo su-
perado por el Colcap de Colombia
gue acumula una rentabllidad
en ddlares del 26% en |o que va
del ano. En el caso del Ibovespa
de Brasil, que registrd ganancias
an dolares del 20%, estd siendo
presionado por el excesivo nivel
de endeudamiento que alcanzé el
76,1% de su PIB. Mientras que el
IPC de México obtuvo rentabllidad
enddlares del 11%, producto dela
amenaza ante el eventual impacto
de los aranceles de Trump que ya
pospuse en dos ocasiones.

Mercado descontado y
perspectivas positivas

Pese al buen momento queregis-
tra el IPSA, existe un consenso en
que el selectivo continia desvalo-
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rizado y con potencial para crecer.
El multiplo precio-utilidad, que
muestra cuanto estan dispuestos
a pagar los inversionistas por las
ganancias actuales de una empresa,
sesitiaen factor de1l,1x—o seaque
los inversionistas estén dispuestos
a pagar 11,1 veces las ganancias
actuales-, por debajo del promedio
dela Gltima década que se sitiaen
13,3x y atin mas lejos de los niveles
pre estallido social cuando el ratio
precio-utilidad era de 15x.

Abdal Farooqui, portfolio manager
Equity Chile de Santander Asset
Management, aseguro que el IPSA
continuara alalza y que es posible
que durante este ano alcance un
ratio de precio-utilidad de 13x, lo
cual le otorgaria un retomno del18%
enpesos. Sin embargo, advirtio que
“todo eso va a depender de como
evolucione la dinamica global, ya
sea por tensiones comerciales y/o
geopoliticas".

Alexis Osses, se sumo a las pro-
yecciones positivas parael IPSAy
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aseguro gue este este ano podria
llegar a los 8.125 puntos.

Amenazas

Los expertos concuerdan que el
futuro del mercado chileno estara
determinado porelavancey el im-
pacta de la guerra arancelaria, “Los
factores de incertidumbre vienen
mas por el lado global, tensiones
comercialesy geopoliticas, que hara
la Fed, que pasara con la inflacion”
aseguro Farooqui.

Para Rubio, las elecciones pre-
sidenciales seran otro factor de
incertidumbre que vivirad el mercado
durante este ano. “Definitivamente
vanaserimportantes (las eleccio—
nes), estamos viendo un movimiento
politico en Latinoamérica de [z-
quierda hacia eentro derecha, eso
es algo que el mercado quiere en
Chile, definitivamente es un factor
preponderante”. Desde Renta4
aseguran que, pese alaselecciones
presidenciales, el IPSA superara los
8.000 puntos durante este afnn. =)




