
SIGUE 

  

Empresas han pagado más de $ 190 
mil millones en recompra de acciones 

—Fue en 2021 cuando una serie de com- 

pañías del país aprobaron en las res- 

pectivas juntas extraordinarias de ac- 

cionistas inéditos programas de compra 

de acciones de propia emisión, recurso 

que habitualmente es utilizado por em- 

presas de EEUU para elevar el retorno 

a sus accionistas, pero que en Chile era 

poco utilizado. 

Hasta que los bajos rendimientos del 

IPSA las impulsaron a llevar a propo- 

ner estos programas, y desde entonces 

las empresas han desembolsado más de 

$190 mil millones. 

Cencosud comunicó que mandató 

a BTG para adquirir hasta 28.058.701 

acciones de propia emisión, represen- 

tativas aproximadamente de un 1% de 

los títulos de la compañía, a un precio 

máximo de $3.200, equivalente a unos 

$89.787 millones. 

Pero la operación se hará con cargo al 

programa de adquisición de acciones 

de propia emisión aprobado en la junta 

extraordinaria de accionistas de la So- 

ciedad celebrada el 23 de abril de 2021 

Según las transacciones informadas 

por Cencosud a la CMF bajo el artículo 

20 de la Ley de Mercado de Valores, las 

compras realizadas en 2025 que fueron 

informadas bajo el programa de 2021, 

asciende a $27.149 millones, equivalen- 

te a en 9.772.136 acciones. 

Al impulso de Cencosud, este año se 

“nuestra proyección base apunta a un IPSA 

en torno a los 9.700 puntos hacia junio de 

2026. A pesar del fuerte desempeño este 

año, las valoraciones siguen castigadas en 

términos históricos y en comparación con 

otros mercados globales, lo que ofrece un 

punto de entrada atractivo para los inver- 

sionistas”. 

SECTORES Y ACCIONES 

En Credicorp, adelantan que para el se- 

gundo semestre su apuesta es por una 

apreciación adicional en acciones del sec- 

tor retail, centros comerciales y Latam Air- 

lines. 

“Por otra parte, si bien las acciones de 

commodities parecen muy descontadas, 

la materialización de ese upside es muy 

dependiente de lo que ocurra con China”, 

dice Godoy. 

En tanto, Sebastián Ramírez, sostiene 

que “creemos que consumo/retail/cons- 

trucción son sectores posicionados para 

ser ganadores mirando hacia 2026”. 

En Vantrust, a su vez, ven oportunida- 

des en servicios públicos, donde destacan 

sumó Latam. En marzo aprobó un pro- 

grama para adquirir el 1,6% de las ac- 

ciones, y en mayo anunció una nuevo 

programa para ir por otro 3,4%, lo que 

deberá ser aprobado por una junta de ac- 

cionistas programada para el 26 de junio. 

No todas las compañías informan de 

la misma forma estas operaciones. Y 

hay otras que lo hacen con más clari- 

dad. En sus estados financieros a mar- 

zo de este año, ILC reportó que bajo el 

programa aprobado en octubre de 2021 

-el cual justificó argumentando que 

para dicho año el papel se transaba con 

“amplios descuentos”-, que se ha veni- 

do llevando a cabo entre 2022 y 2025, se 

han adquirido 2.000.000 acciones por 

un total de M$9.823 millones. 

Por su parte, Sigdo Koppers aprobó 

en septiembre de 2021 el programa de 

compra de acciones de propia emisión, 

por hasta un 5% de los títulos de la fir- 

ma, el que incluía un 1% de las acciones 

para implementar un programa de re- 

tención de ejecutivos 

Según las transacciones informadas 

a la CME, bajo el programa de reten- 

ción de ejecutivos compró entre octu- 

bre 2021 y diciembre 2022, un total de 

4.283.123 acciones por $3.798 millones 

Sin embargo, entre septiembre 

de 2023 y agosto 2024, SK vendió 

2.994.833 acciones propia emisión por 

$3.623 millones. 

a Enel Chile y Aguas-A, mientras que en 

consumo, además de buenos resultados, 

estiman que se han activado catalizadores 

externos, como el cambio de ciclo en Ar- 

gentina, “que han desbloqueado valor en 

nombres como Andina-B y Cencosud, am- 

bos con exposición relevante a ese merca- 

do. También mantenemos una visión posi- 

tiva sobre Falabella”, plantean. Asimismo, 

siguen apostando por la banca y por Latam 

Airlines. 

La aerolínea es justamente uno de los pa- 

peles que más ha subido en lo que va del 

año, con un retorno de 30,74%. Latam, 

además, informó un aumento de 37,56% 

en su última línea durante el primer cuar- 

to, totalizando beneficios por US$355,3 

millones. Fue la empresa con las mayores 

ganancias entre aquellas que reportan a la 

CME. 

No obstante, otras de las acciones desta- 

cadas por los analistas reportan mayores 

alzas en bolsa. En lo que va de 2025, Fa- 

labella anota un incremento de 41,32%, 

mientras que Andina-B se empina 37,37%, 

y Cencosud un 45,68%. Q   

| Lunes 16 | mayo |2025  P5 

Edición papel digital 

PUNTO DE VISTA 

Un postnatal de un 
año: buena intención, 
mala política pública 

  

-Karin Moore- 

n votación dividida, la Comi- 

sión de Trabajo de la Cámara 

de Diputados aprobó un pro- 

yecto de ley que extiende el 

permiso postnatal parental a 

40 semanas adicionales para las madres, 

además de ampliar el permiso pagado de 

los padres a 30 días. Aunque a prime- 

ra vista puede parecer una medida de 

protección infantil, encierra complejas 

implicancias fiscales, laborales e institu- 

cionales que exigen un análisis riguroso. 

El diseño del proyecto establece un 

subsidio decreciente: 28 semanas con el 

100 % de la remuneración, seguidas por 

doce semanas al 80 % y otras doce al 60 

%. También modifica el régimen del pa- 

dre, incorporando un tramo obligatorio 

y otro flexible dentro del primer año del 

hijo. Sin embargo, estos beneficios tie- 

nen costos significativos, tanto para el 

Estado como para la estructura del em- 

pleo formal. 

La primera objeción es constitucional. 

La moción fue declarada inadmisible 

por la Secretaría de la Cámara al invadir 

materias de iniciativa exclusiva del Pre- 

sidente de la República, como la seguri- 

dad social y la administración financiera 

del Estado. No obstante, la Sala revirtió 

ese dictamen, sentando un preocupante 

precedente que socava la arquitectura 

institucional y los controles sobre el gas- 

to público. 

Desde lo fiscal, el escenario es preo- 

cupante. El Ministerio de Hacienda ad- 

virtió que el proyecto podría implicar 

un gasto de $ 250 mil millones anua- 

les, sin respaldo financiero ni estudios 

de impacto. En un país con bajo cre- 

cimiento y creciente envejecimiento 

poblacional, aprobar medidas de alto 

costo y retorno decreciente es una 

irresponsabilidad. 

En el plano económico y laboral, las 

señales son igual de inquietantes. La 

participación laboral aún no se recupe- 

ra del impacto de la pandemia, con 220 

mil empleos menos que en 2019, una 

informalidad persistente del 26 % y una 

tasa de desocupación del 8,8 %. Es un re- 

troceso que nos lleva a niveles de 2012, 

y cuyas consecuencias afectan especial- 

mente a las mujeres. 

El 38 % de las mujeres inactivas entre 

15 y 60 años están fuera del mercado la- 

boral por responsabilidades familiares, 

frente a solo un 3 % de los hombres (En- 

cuesta Nacional de Empleo). Y cuando 

menos del 1 % de los permisos postnata- 

les son traspasados al padre, pensar que 

la extensión propuesta impulsará corres- 

ponsabilidad es ilusorio. Más bien, esta 

medida refuerza estereotipos de género, 

incrementa el costo de contratar mujeres 

en edad fértil y profundiza brechas ya 

existentes. 

Los argumentos técnicos también son 

contundentes. Diversos estudios euro- 

peos muestran que los beneficios so- 

ciales del postnatal parental tienden a 

disminuir después de los nueve meses. 

Más allá de ese umbral, los efectos sobre 

la salud infantil o el apego se estabilizan, 

mientras los costos y las inequidades 

aumentan, beneficiando principalmen- 

te a trabajadores formales con mayores 

ingresos. 

Todo esto ocurre en un país que ha tran- 

sitado desde un crecimiento anual del 5% 

en la década pasada a un 2% en 2024, con 

una inversión que pasó de crecer al 7 % a 

apenas el 1,5%. A ello se suman dos refor- 

mas que agravan el panorama: la reduc- 

ción de la jornada laboral a 40 horas y la 

reforma previsional, ambas con impactos 

negativos en productividad, salarios rea- 

les y formalización del empleo. 

En definitiva, legislar sin evidencia téc- 

nica ni conciencia fiscal, por intuición o 

presión mediática, es una fórmula para 

el fracaso. Chile necesita más mujeres 

trabajando y políticas públicas que equi- 

libren derechos con sostenibilidad. Este 

proyecto, tal como está planteado, avan- 

za en la dirección contraria. 
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