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Correccion y desempeno plano:
|0 gue se espera para el IPSA
tras superar los 8.400 puntos

Desde el mercado aseguran que el selectivo ya habria alcanzado
valorizaciones mas cerca de su promedio de los dltimos afios, por lo
que sumado a ajustes hacia abajo de las utilidades esperada de las

empresas ponen en pausa el rally. Pero ojo, siempre hay oportunidades.

ue hace poco mas de un mes
F cuando el principal indice de

la Bolsa de Santiago, el S&P
IPSA, superd los B.000 puntos. Y
esta sermana, tras anotar su maximo
histériconimero 35 de este afio, ya
superaba los 8.400 puntos , nave-
gando entre las volatilidades de la
guerracomercial y, en lorecients, las
negociaciones entre EEUU y China.

Asi, el IPSA llega es el guinto
indice bursatil primario con mejor
desempefio nominal de 2025 en el
ranking de Bloomberg, y el noveno
en dolares, Mientras que casi un
80% de las empresas del selectivo
anotan rendimientos positivos de
doble digito.

Peruo el rally parece haber trope-
zado. Tras dos jornadas de caidasen
medio de una toma de utilidades,
el selectivo retrocedio hasta los
8.300 puntos.

Paralelamente, el mercado ya
rebalancea su apuesta por el IPSA,
y advierte una correccién, con un
desempeno plano mientras se des-
pejan dudas en torno al panorama
internacional marcado porla guerra
comercial.

“Prevemos que el IPSA podria
sostenerun comportamiento lateral
en |os proXimos meses, mas aun
si consideramos que el escenario
internacional continuara siendo
volatil, y que el mercado ain no
digiere las implicancias dela guerra
comercial sobre el ritmo de activi-
dad economica tanto anivel global
comao local, Ias cuales se podrian
evidenciar en 2026", adelanto el
head de estrategia de renta variable
de LarrainVial Research, Luis Ramos.

Utilidades

Pero también se sumauna puesta
apruebadelosrendimientos delas
companias que hanimpulsadoel rally.

“Esperaria alguna correccion del
IPSA, ya que efectivamente hace
pocos meses se vela barato, pero
ahora ya esta con valuaciones mas
estrechas y es necesario que las
utilidades corporativas sustenten

IPSA var v 24 50

Aguas Andinas v =24 7%

Puntos B_ 33 Pesos ? 57
annn - S . L2 R YLt |
1 S
L
208
6700 DBy oo
8000~ F M i " g F M A M
2025 2025
SMU .- L6 87% 185 Ripley v /2 867 47[]
Pesos Pesos
[ P — | 500 |
182
) 400
174
166 -
300
156
150 ey  — = 200 a—— ﬂ -

los niveles de precios”, explico la
gerenta de estudios de Nevasa,
Maria Luz Mufioz.

De hecho, Ramaos apuntd que
“se han acortado las holguras de
valarizacion dado que el indice
hoy negocia a un precio utilidad
adelantado de 11,5 veces, el cual
representa un 119% de descuentn
con respecto a su promedio en los
ultimos 10 anos".

Enlosniveles actuales, senald el
subgerente de estudios de renta
variable |ncal de BICE Inversiones,
Aldo Morales, "a la bolsa local le
quedaria solo un 6% de retarno
para transar a su promedio de los
ultimos 5 anos, cercano al? veces
precio utilidad”.

“Para justificar retornos adicio-
nales a estos niveles, tendriamos
necesariamente que observar un
ajuste al alza en las expectativas
de utilidades odefinitivamente una
expansion de multiplos”, anadio.

De hecho, la estimacion de con-
senso de Bloomberg de utilidad por

accién para las 29 empresas que
componen el indice han visto una
calda de un 2% durante el ejercicio
2025, y las proyecciones para el
2026 han retrocedido en tormo a 5%.

Con todo, analistas coinciden
en que quedaria poco espacio para
corregir al alza las utilidades. "La
mayorinflacidn para los bancosy la
mejora en tendencias en Argentina
noson suficientes para contrarres-
tar |la decepcionante dinamica de
precios del litio y la depreciacian
del real brasilefin, que tienen una
altaincidencia en el indice”, explicé
Marales.

Estrellas a prueba

Pese a que no ven valorizaciones
excesivas, los agentes consultados
mantienenenla mira auna serie de
companias que tendran que justi-
ficar sus rendimientos en la bolsa
y la sostenibilidad de su atractivo
a través del desempeno en sus
respectivos negocios,

“Empresas coma Andina-B [sube

un 38,18% en el ano| y Banco de
Chile [29,81%) parecieran tener
multiplos mas cercanos al range
mas alto de su historia reciente”,
detalla Morales, de Bice Inversiones,
para las que "sera importante ver
como se revisan las expectativas de
utilidades y ver si sigue existiendo
espacio de retorno adicional”.

En tanto, el gerente de estudios
de Rentad, Guillermo Araya, ahondo
en la bolsalocal y particularmente
en los sectores bancario y retail.

“Las acciones que han registrado
un muy buen desempefio bursatil
enlo gue va del afio son los bancos
Santander(25,58%], Banco de Chile,
Bci [44,09%) e Ital (27,88%), ya que
tuvimos un primer trimestre con
datos de inflacidn bastante altos,
donde destaca el alza de precios de
enero donde el IPC sutio un1,1%".
Sin embargo, dijo, “un IPC muy alto
también es perjudicial” para estos
emisores y su rendimiento, y a su
juicio “faltaria que la economia
se mantenga creciendo al menos
un 2%, para que las colocaciones
crezcan entre 4% a6%".

Por ellado del retail, “nos parece
que casos coma Ripley (72,86%) o
Falabella [34,45%) son excepcio-
nales dados el buen desempeno
de resultados, por lo tanto, o que
viene ahora es larevision de lases-
timaciones delos precios objetiva”,
afirmo Araya.

En esta linea, Mufoz apunto a
acciones como Ripley, Beiy Cen-
cosud [42,27%). “Lo que pone mas
nerviososalos inversionistases que
han tenido un alza muy pronunciada
enun corto periodo de tiempo, en-
tonces es mas probable que corrijan
y aumente la volatilidad de dichas
acciones”, proyecto.

Las oportunidades que
guedan
Con todo, los agentes aun ven
oportunidades en la bolsa local.
Algunos se aventuran a nuevas
metas para la seguidilla de récords
historicos. "Luego del anuncio de
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estiman en Renta4 que
es el nuevo objetivo
para el IPSA

tregua comercial entre EEUU y
China, hemos ajustado al alza el
Target IPSA, definiendo un nuevo
precio objetivo de 8.650 puntos”,
proyecto Araya, de Rentad.

Para Morales, de Bice Inversiones,
“siguen existiendo oportunidades
en la bolsa local, pero sugerimos
incorporar mayor selectividad a nivel
de sectores, privilegiando aquellos
que tienen menor dependencia de la
demanda externa (retail, consumo
y eléctrico]”. De acuerdo a Ramos,
de LarrainVial Research, el enfo-
que selectivo también es uno de
los pilares para esta nueva etapa,
con un llamadao a priorizar tanto
la capacidad de las companias de
crear valor como de sostener la
generacion de utilidades.

“Ambos enfoques son particu-
larmente relevantes, considerando
nuestra vision que el entorno global
podria volverse agreste de cara al
2028, lo cual podria impactar a la
econamia chilena”, sostuvo el head
de renta variahle de la firma.

En cuanto a sectores, Ramos
senald a los utilities, retail no dis-
crecional, y centros comerciales.
Encuanto a papeles en especifico,
“nuestra actual configuracion de la
cartera recomendada prioriza estos
sectores, con papeles como Aguas
Andinas, SMUy Cencomalls”, detallo.

Porsuparte, desde Nevasa, Mufioz
destaco al sector eléctrico, ante
valorizaciones atractivas y un perfil
defensivo.

“Por ejemplo, Engie, Calbliny Enel
Americas con un ratio de precio a
valorlibro [P/BL] bajol”, destaco, lista
ala que tambieén anadio a Quinienco
y la matriz de Aguas Andinas, [AM. £
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LOS 3 DATOS CLAVE DE LA SEMANA EN LA RUEDA Apuntes de mercado
l'[ Cambios en indices MSCI ai IPSA imparable 35 S&P 500 se recupera El acuerdo comercial de EEUUy hablan de una nueva fase en

MSC| anuncit cambios a sus
indices accionarios, los cuales

se ejecutaran a mas tardar en la
subasta de cierre del viernes 30 de
mayo. Destaca el ingreso de Ripley
y Vapores al MSCI Global Small Cap.

Elrally IPSA se extendid, logrando
su guinta semana consecutiva
con zlzas. Pese a ceder ganancias
los Gitimos dos dias, cerrd con un
avance semanal del 1,9% y del
25% durante lo que va del afo.

Tras avanzarun53%enla
semana, el S&P 500 logrd
recuperar todo lo perdido durante
el afio -pese a las caidas de hasta
el 15%- alcanzando ganancias de
13%.

China, acompanado de un |PC mas
bajo de lo previsto en la mayor
economia del mundo, hicieron
celebrar a Wall Strest. El lunes
partio con alzas, que en el caso del
Nasdaq llegaron al 4%. El martes,
el S&P 500 volvid a terreno positiva
para 2025 y el IPSA volvid a batir
récords, acercandose a un nuevo

las Bolsas, y que las noticias
comerciales pasardn aun segundo
plano, dejando gradualmente el
protagonismo a la geopolitica y a las
politicas fiscales y monetarias.

El lunes veremos la respuesta de
Ios mercados a la clasificacion

de riesgo de EEUU por parte de
Moody's. La clasificadora le quitd
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El personaje del parqué

Un total de 26 ejecutivos de Mall Plaza
informaron compras de acciones de la
compania. Las operaciones sumaron

un total de $2.630 millones y el mayor
monto registrado fue realizado por el CEO
de la compaiia, Fernando de Pena, que

dando un giro al rally
gue venia registrando
la firma durante los
tltimos meses.

La operacidn transcurrida
el pasado lunes, se did

en el marco del plan de
incentivos gue lleva a cabo
la sociedad, donde las
acciones se adguieren a

ayer su calificacion triple A, la
mas alta de la escala, debido a
las preocupaciones sobre los
crecientes niveles de deuda.

objetivo: los 8.500 puntos.

El tema de los aranceles fue
quedando un poco de lado, de
hecho analistas internacionales
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Eventos financieros
¥ |P Morgan Chase & Co realizara su Investar Day el lunes por la
manana.

» Nvidia, MasterCard y Microsoft tendran conferencias de resul-
tados al comienzo de la semana.

W Elmartes McDonald realizara su asamblea general y el miércoles
serd el turno de Amazon.com.

® En Chile, Empresas Copec tendra su conferencia de resultados

el martes.

Entrega resultados

® Anivel internacional la entrega de resultados estard
menos cargada.

® Encambio, en Chile, sera el turno de Molibdeno y Me-
tales, Puerto Ventanas, Empresas Trictot y Antarchile.

Pago dividendos

® Ellunes se vence la fecha del derecho a cobrar dividendos de Enel

desembolst $620 millones. través de un préstamo. Chile, Essbio, Cemento Polpaico, Echeverria lzquierdo y Vapores.
VOLATILIDAD "
i y ! indice VIX 17.2 Move Index 96.7
La dramatica recuperacion de las acciones ha estado Buntos 1 Puntos ]
acompanada por una caida en las expectativas de s 1050
volatilidad del mercado. El Vix, el llamade “indice del & ) I
miedo” de Wall Street, ha vuelto a los niveles previosal 227 HIZ
“dia de la liberacian”. Tanto el Vix coma el Move fueran 200 k 100.0 t
cayendo durante la semana, cerrando en 17 y 97 puntos 175 ——— 87.5
respectivamente. 15,0 950
[ L M n 1 v v L M M | i
Peso/Dolar Euro/Dolar Cobre Petroleo Brent
$942,8 -05a%) 1,11 (-o50%) USS 4,59 (1.32%) US$ 65,2 z1s%)
Las 7 Magnificas " é T CRIPTDACTIVOS PR 103.638
4 amazi [ . n
En gloria y majestad valvieron las 7 Magnificas. pow Reple Tesla Cronica cripto Enlsg
Las compaiias cerraron una semana con alzas g 105000
T aAmama
de hasta dos digitos, con Tesla sublendo un * Meta + limicon * @ T m—
17%, Nvidia un 16% y Apple un 10,3% + Alphabet positiva para las principales criptomonedas. HRI7
En particular para el ethereum gue venia re- e
zagada y avanzo un 41,1% y para bitcoin que
Las Gm“n]as crecio con fuerza y se consolida arriba de los 103125
+ @ casm v B USS 100 mil, Esto ha arrastrado al resto de
Ademas de la tecnolégica ASML, en Europa, — % N las cripto a un escenario positivo. Lz S D L MM v
las firmas de lujo fueron |as protagonistas & ?’G"] ¥ coReaL P LVMH v L
con LVMH escalando un 2%. Por su parte, |as i’
farmaceéuticas sufrieron. . 4
4 AskaZeess” 4 gr + sanofi
‘ BTC-USD ETH-USD XRP-USD
Las Fabulosas 103.638 ©n.4% | 25658 Qo6% | §2,4 o1.°
En la region todas cerraron con cifras azules. Rl ™ R R, !
Las alzas las liderd Mercado Libre, que escald un | LTC-UsSD NXT-USD ZEC-USD 12.286,5
5%. Luegdo vino Petrobras, Banco Ital y América |
Mavil. 98,4 ©-0,5% | $168,3 ©-21% 0,2 ©8,1%




