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El nuevo top 5 de 
la bolsa chilena en 
transacciones y la 
reconfiguración del 
mapa 

El rally de la bolsa chilena no solo impulsó rentabilidades, 

sino también un recambio en los flujos operados. 

POR FRANCISCO NOGUERA 

I rally bursátil que ha experi- 
E mentado el mercado chileno 

este año ha llevado al IPSA a 
ubicarse entre los mejores índices 
del mundo, registrando su mejor 
inicio de semestre en décadas. 
Pero el retorno del 23% que acu- 
mula el selectivo desde enero no 
ha venido solo: también ha traído 
un fuerte repunte en el volumen 
de transacciones, reconfigurando 
el panorama local. 
Según datos de la plataforma 

Sebra, en marzo de este año las 
acciones nacionales registraron su 
mayor volumen mensual transado 
enla historia: $5,1 billones (millones 
de millones). Más del doble de lo 
registrado en marzo de 2024. 

Las cifras anuales refuerzan 
la misma tendencia. Al cierre del 
año pasado, las transacciones de 
acciones nacionales crecieron un 
9% respecto a 2023, alcanzando 
los $27,6 billones. 

“Cualquiera sea la categoría de 
inversionista, todos han estado 
apostando en términos netos a la 
bolsa local: desde los institucio- 
nales, pasando por extranjeros y 
llegando a los minoritarios. Hay 
un claro sentimiento positivo por 
las acciones chilenas”, señaló José 
Ignacio Pérez, analista senior en Bci. 

La creciente demanda por pa- 
peles chilenos ha sido transversal, 
aunque un puñado de empresas ha 
protagonizado las mayores alzas, 
con incrementos de hasta cuatro 
dígitos. 

Nuevos protagonistas en la 
cima 

Los cambios de tendencia han 
modificado el ranking de las ac- 
ciones más operadas. En junio 
de 2024, los montos más altos 
negociados en la bolsa local se 
concentraban en SQM-8, seguido 
por Latam Airlines, Banco de Chile, 
Santander y Cencosud. Para junio 
de 2025, Latam Airlines escaló al 

  

primer lugar, desplazando a SQMal 
segundo, mientras que el banco de 
capitales españoles fuereemplazado 
por Falabella. 

Desde el mercado explican que 
estos movimientos reflejan un 
cambio en las preferencias de 
los inversionistas por sectores y 
compañías específicas. 

Latam, la nueva reina 
La fiebre del litio parece haber 

quedado atrás, o al menos en pausa. 
Tras años de liderazgo, SQM perdió 
el dominio que consolidó hacia fines 
de 2020 y, en especial, en su peak 
de abril de 2023. En ese momento, 
su valor bursátil duplicaba al actual 
y sus transacciones representaban 
un tercio de los movimientos de la 
bolsa local. Hoy, las transacciones 
de la minera rondan apenas el 12% 
del total. 

Su volumen total cayó un 21% 
en los últimos 12 meses y un 50% 
respecto a 2023. 

Su lugar lo tomó Latam. La mayor 

    
Las transacciones en bolsa 
despegan a excep! n de SQM 
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La cifra de la semana 
  

1 Esta semana, se publicó el Índice de Precios al 
Consumidor local de junio, que registró una variación 
mensual de -0,4%, por debajo de la expectativa de 16 
-0,2%. En términos anuales, los precios se acelera- 
ron un 4,1%, también bajo la previsión de 4,4%. 

Índice de Precios al Consumidor Chile 

1 La caída del índice responde a un factor estacio- 
nal, impulsado por reducciones de precios en medio 
del despliegue del CyberDay por el comercio lo- 
cal. Las principales incidencias a la baja provinieron 
dela división “alimentos y bebidas no alcohólicas” 
(-0,9%) que restó 0,191 puntos base (pb), y "vestua- 
rio y calzado” (-6,4%) con -0,169 pb de reducción. 
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FUENTE: BLOOMBERG. 

1 En general, los activos locales no mostraron movi- 
mientos significativos. En particular, la renta fija, mos- 
tró variaciones prácticamente nulas, a pesar de que se 
esperaban caídas en la parte nominal y alzas en la curva 
en UF. Cabe recordar que esta baja en la inflación se verá 
compensada en julio con el aumento en las tarifas eléctri- 
cas, por lo que los papeles en UF retomarían su atractivo. 

1 El Banco Central dejó claro que no se ven riesgos 
inflacionarios locales en el corto plazo, lo que le otorga- 
ría margen para retomar pronto los recortes de tasas, 
aportando a posibles presiones a la baja en las tasas de 
interés, donde los activos de renta fija local continuarían 
mostrando un buen desempeño en lo que resta de año.
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aerolínea de América Latina ha mos- 
trado una recuperación sostenida 
desde que salió del Capítulo 11 de la 
Ley de Quiebras de Estados Unidos, 
afines de 2022. En los 12 meses a 
junio, sus acciones representaron 
el 13,4% del volumen operado en 
acciones nacionales. 

En esa línea, los volúmenes de la 
aerolínea acumularon un alza del 
1.000% en cuatro años y un 90% 
en los últimos 12 meses. 
Además de su sólida estructura 

financiera y el alza del 60% en el 
precio de sus títulos en el último 
año, se suman otros factores que 
explican su irrupción como la más 
transada. 

Desde el año pasado, los accio- 
nistas internacionales y exacree- 
dores de Latam Airlines realizaron 
ventas secundarias. En julio de 
2024, vendieron 19 millones de 
ADR, equivalentes al 6,29% de la 
propiedad; y en una segunda ope- 
ración, concretada a mediados de 
junio, se desprendieron del 3,3%. 

Juntoaeso, los planes de recompra 
de acciones impulsados por la ad- 
ministración también influyeron. El 
primero ya fue ejecutado e involucró 
el 1,6% de la propiedad, equivalente 
aunos US$ 200 millones. El segundo, 
aún en curso, contempla el 3,4% de 
la compañía, por un monto superior 
a US$ 400 millones. 
Mientras tanto, en SQM, las dudas 

persisten. La caída en los precios 
del litio ha mermado el apetito del 
mercado, y los analistas observan 
una desconexión persistente entre 
las proyecciones optimistas y la 
realidad bursátil. 

“Se tenía que apuntalar un mejor 
sentimiento para que el nivel de 

transacciones escalara y la acción 
pudiera acercarse a los precios 
objetivo que han puesto todas las 
casas de estudio, tanto locales como 
internacionales”, advirtió Pérez. 

Sin embargo, las positivas proyec- 
ciones compiladas por Bloomberg 
llevan años sin cumplirse, en parte 
por el deterioro sostenido en los 
precios del litio y la incertidumbre 
entomoalfuturo modelo de negocio 
del mineral. 

La irrupción del consumo 
La arremetida de Falabella en la 

bolsa de valores tras la recupera 
ción ha generado una inyección de 
flujos hacia la firma. En un año, el 
retailer ha duplicado los volúmenes 
que transa y como consecuencia, 
ha podido recuperar su histórica 
posición entre las firmas IPSA con 
más transacciones. 

Elauge de Falabella no solo se da 
en un contexto positivo para la firma 
que ha visto un incremento del 60% 
enel precio de sus acciones durante 
los últimos 12 meses, sino también 
con importantes movimientos en 
su propiedad. 

Desde 2024 a la fecha, el grupo 
Bethia, ligado a los Heller Solari, ha 
concretado cuatro operaciones de 
venta, desprendiéndose en total de 
87,7 millones de acciones, equiva- 
lentes al 3,5% de Falabella. 

Por su parte, los clanes de las 
familias Miller y Fúrst han gastado 
más de US$ 1.000 millones por 8% 
de la compal 

El origen de ese capital proviene 
de otro actor que ha visto un salto 
en transacciones: Mallplaza. Hace 
un mes la familia Fúrst vendió el 
1,72% de la propiedad del operador 

  

de centros comerciales, mientras 
quelafamilia Múller acumula ventas 
superiores al 2% de la firma desde 
octubre del año pasado. 

Más allá de esas desinversiones, 
hay consenso en que Mallplaza 
está captando el interés de los 
inversionistas. Sus acciones han 
escalado un 50% en un año y al 
analizar los movimientos mensuales 
de junio, la firma logró entrar al top 
5 de las empresas con mayores 
transacciones. 

Incluso, los papeles de la firma 
fueron los segundos preferidos por 
las AFP durante ese mes, siendo 
solamente superados por Latam. 

Sus volúmenes de operaciones 
registraron un crecimiento anual 
del 280%, mientras que al ampliar 
el horizonte a cuatro años, el alza 
alcanza un 600%. 

Guillermo Araya, de Renta 4, 
explicó que la firma captó la aten- 
ción del mercado tras su Investor 
Day de marzo. “En la conferencia 
dejaron clara la expansión que 
tendrían. Anunciaron un aumento 
de capital y sellaron la compra de 
Open Plaza en Perú. Esa estrategia 
tendría consecuencias positivas en 
su crecimiento”, dijo. 

Ese mismo impulso ha favorecido 
a Cencosud, que registró un incre- 
mento del 26% en sus volúmenes 
operados. La compañía también 
protagoniza una recompra de ac- 
ciones por el 1% de la propiedad. 

Banca chilena: en su mejor 
momento 

Hoy las condiciones macroeco- 
nómicas tienen a los bancos en un 
punto de equilibrio “perfecto” que 
les ha permitido mantener buenos 
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TOP 5 EN 12 MESES 

2024 2025 

SQM-B Latam Airlines 

Latam Airlines SQM-B 

Banco de Chile Banco de Chile 

Banco Santander Falabella 

Cencosud Cencosud 

márgenes financieros y, al mismo 

tiempo, una cartera de colocacio- dl TOP5EN) nes sana. 
Uno de quienes más aprovechó a 

ese contexto fue Banco de Chile. Su 

atractivo no solo lo transformó en Latam Airlines 
la firma de mayor peso en el IPSA, TT II 
sino también lo llevó a escalar al Falabella 
tercer lugar en volumen operado. 
Durante el último año, incrementó Cencosud 

sus flujos en un 42%. —_—_— 

“Es una acción de alta calidad que SQM-B 

actúa como un muy buen refugio. 
Ante escenarios internacionales 

difíciles, su atractivo podría in- 
crementarse”, comentó Francisco 
Domínguez, analista de Bci. 
Aunque sus operaciones aún son 

superadas en un 22% por SQM, en el 
mercadono descartaron que pudiera 
reconfigurarse el ranking, aunque 
loven poco probable. “Tendrían que 
exacerbarse mucho los conflictos 
internacionales para que eso ocu- 
rriera, presionando fuertemente al 
sector commodities e impulsando 
elrefugio en Banco de Chile”, agregó 
Domínguez. 

Sin embargo, quién sí podría 

Mallplaza 

escalar es Falabella. El retailer está 
un 2% por debajo de Chile, ante lo 
cual podría escalar al tercer lugar. 

Más allá de casos particulares, en 
el mercado no ven variaciones sig- 
nificativas. "Hoy los activos parecen 
estar reflejando una composición 
del índice mucho más robusta y 
sostenible hacia adelante, y Banco 
de Chile se ha ganado justamente 
su podio, tanto en peso como en 
transacciones”, complementó José 
Ignacio Pérez. E] 
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