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Ipsa se apronta a cerrar febrero con su mayor
caída mensual desde octubre de 2023
El principal selectivo accionario del país se contrae en torno a 3,7% en lo que va del mes, pero los expertos
apuntan a que la situación es temporal y retomaría su racha alcista. En paralelo, el dólar baja más de $16 en
febrero, mientras que el cobre recorta 1,6%.
MAXIMILIANO VILLENA

Los mercados globales se tiñeron de rojo
este jueves luego de que creciera el temor de
los inversionistas en torno a las expectativas
de crecimiento de la inteligencia artificial
(IA), a pesar de que los resultados de Nvidia
estuvieron por sobre lo esperado por los ana-
listas.

Pero la montaña rusa de estos últimos días
también es muestra de la volatilidad que ha
guiado a los principales selectivos del mundo

y que promete seguir marcando la pauta en lo
que resta del año.

En febrero el S&P500 reporta una caída de

0,6%, a pesar de que en lo que va del ejercicio
el alza es de 0,93%. En el caso del tecnológi-
co Nasdaq, la baja en el segundo mes del año
es de 3,06%, mientras que en 2026 la merma
disminuye a 1,56%.
Hugo Osorio, director de inversiones de

Portfolio Capital, explica que si bien existe la
percepción de que el S&P500 se ha movido
poco, dentro del índice hay una fracción de
acciones que han llegado a máximos de dos
semanas o que han rentado sobre el 20% en
el año, mientras que hay otras empresas que
están en mínimos de 52 semanas o cayendo
más de 20% en 2026.

"Hay un distorsión enorme", explica. Ha-
cia adelante, apunta a que es difícil pronos-

ticar el desempeño, y que hay dos lecturas
que rondan en el mercado y que pueden ser
contrapuestas: "Queda poco espacio para que

caiga más y por tanto hay espacio para subir,
y por otra parte, cuando la dispersión dentro
del índice llega a ser tan alta, tiende a lastrar
el desempeño dle mercado. Lo único claro es
que la tendencia del índice cambiará, pero no

se está claro en qué dirección. Lo único claro
es que habrá volatilidad".

Los movimientos de los mercados se produ-
cen, además, en un contexto donde el presi- Ipsa
dente de EE.UU., Donald Trump, anunció un En puntos
nuevo arancel global del 10% luego de que la
Corte Suprema anulara su política arancelaria

12000

que anunció en abril del año pasado.
En paralelo, a mediados de mes se conoció

que la economía de EE.UU. creció mucho
menos de lo esperado. Y es que según el pri-
mer informe preliminar de la Oficina de Aná-
lisis Económico del Departamento de Comer-
cio de Estados Unidos, el Producto Interno
Bruto (PIB) creció 1,4% en el cuarto trimestre

de 2025, versus el 2,8% que se esperaba.

LA BOLSA LOCAL CORRIGE
En línea con lo ocurrido con los principales

índices en EEUU, el Ipsa está ad portas de ce- FUENTE: Investing.com

COMERCI

MERCADOS SE MODERAN

11.049,97

10800

9600

8400

7200

6000EFMAMJ JASONDEF
2025 2026

Dólar
Pesos por dólar

1000 866,2
960

920

880
o

840

800
E FMAMJ JASONDEF

2025 2026

LA TERCERA

rrar febrero con una caída relevante, aunque
los expertos apuntan a que las razones son
distintas.

Este jueves el principal selectivo accionario

del país concluyó con un descenso de 0,75%
que lo dejó en 11.049,97 puntos.
Con esto, en febrero la Bolsa local cae 3,24%.

De concretarse la tendencia, será la primera
baja mensual desde julio de 2025, cuando el
Ipsa perdió 0,75%.
A su vez, será la mayor pérdida mensual

desde octubre de 2023, cuando el Ipsa anotó
un retorno de -7,3%

Para Jorge Tolosa, operador de renta variable

de Vector Capital, parte relevante de la caída

se explica por "una suerte de toma de utilida-
des", a lo que se suman elementos externos
como la salida de gestores globales de merca-
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dos riesgosos, de compañías ligadas a la IA y
mercados emergentes, lo que "fue explicado
por el temor en torno a las valorizaciones,
además de factores geopolíticos como Irán".

En esa misma línea, Nicolás Díaz, jefe de
mesa renta variable en Renta4, sostiene que
"la caída del Ipsa en el mes de febrero respon-

de principalmente a un contexto de toma de
utilidades tras la fuerte subida que registró el

índice los meses pasados, principalmente en
enero".

Sin embargo, hacia adelante apunta a que
"en un escenario global pendiente de las ci-
fras mixtas en la economía estadounidense y
la posibilidad de bajas de tasas por parte de la
Reserva Federal, esperamos que el Ipsa oscile

en torno a los 11.500 y 12.000 puntos".
Según Tolosa, "básicamente con el cumpli-

miento de los precios objetivos de consenso
para Latam y SQM, y de acuerdo a sus pon-
deraciones en el Ipsa, llegaríamos a los 11.700

puntos. Por eso vemos que esta caída es una
situación puntual. La fortaleza de las empre-

sas del Ipsa en términos de márgenes, capex
eficiencia, apuntan a que debiese recuperar la
tendencia alcista".

DÓLAR Y COBRE
Empujado por su apreciación a nivel global,

este jueves el dólar cerró en $866,2, lo que im-
plicó un alza de $10,2, según datos de la Bols
Electrónica.

Con esto, el tipo de cambio pierde 1,86% e
lo que va de febrero, equivalente a una baja de

$16,25. La merma es menor que los $26,9 e
perdió en enero.

Según Luis Felipe Alarcón, economista d
EuroAmerica, hacia adelante "la tendencia
sigue siendo a la baja, creo que (el peso) tiene

camino apreciativo relevante por recorrer. A
fin de año lo veo en torno a $820/$830 ;.

Por su parte, Emanoelle Santos, analista de
mercados de la plataforma global de inver-
siones XTB Latam, comenta que para fine
de 2026 ven al dólar en un nivel en torno
a $860, cifra que "resulta plausible en un
escenario donde el cobre se mantenga con
soporte, aportando dólares al sector externo

y ayudando a contener presiones depreciati-
vas, mientras el dólar a nivel global transita
hacia una fase más estable a medida que 
ciclo monetario en Estados Unidos se nor-
maliza".

La caída de la divisa de EE.UU. se produ
en un escenario donde el precio del cobre ha
continuado su racha alcista, esto en un con-
texto de altas expectativas de demanda debi-

do a la transición energética y también por los

mayores flujos de consumo de cara a las in-
versiones en materia de inteligencia artificial.

Según datos de Cochilco, la libra de cobre
cerró este jueves en US$ 5,99, lo que repre-
senta un alza de 0,33% respecto a la jornada
previa y su nivel más alto desde el 11 de fe-
brero pasado (US$ 6,04). Con este resultado el
precio promedio del metal rojo se eleva a US
5,90 en lo que va de 2026.

Con todo, en lo que va de febrero el precio
del metal rojo reporta una caída de 1,6%. Esta

es la primera caída mensual del cobre desde
la baja de 4,32% de julio del año pasado. 

Mercado laboral en el país:
generación bruta de empleo
todavía se ubica por debajo de
los niveles prepandemia
Un informe del OCEC-UDP aborda la generación de empleo bruta, es decir, sin
considerar los puestos de trabajo que se destruyen.

CARLOS ALONSO
La creación de empleo poco a poco se ha

venido transformando en una de las varia-
bles más relevantes para evaluar el com-
portamiento del mercado laboral en el país.
Incluso, algunos economistas recomiendan
mirar está variable antes que la tasa de des-

empleo.
Eso es lo que aborda, precisamente, un in-

forme del OCEC-UDP, pero lo hace de una
manera distinta a otros análisis, ya que con-
sidera la evolución bruta del empleo, es de-
cir, toma en cuenta solo la creación de pues-
tos de trabajo y no el neto, el cual incluye la
destrucción de plazas laborales.

De acuerdo al reporte, la generación bru-
ta de empleo asalariado formal, entendida
como el número de personas que declaran
iniciar un empleo asalariado (público o pri-
vado) formal en el mismo mes en que se les
realizó la encuesta de empleo, estuvo relati-
vamente estable hasta 2018, oscilando entre
100 y 200 mil empleos trimestrales.

Sin embargo, dado que la cantidad de
desocupados aumentó desde entonces, la
probabilidad incondicional de encontrar
empleo ha disminuido, señala el documen-
to. "En el periodo entre 2017 y 2018, la ge-
neración bruta de empleo formal asalariado
oscilaba entre el 20% y el 30% de la cantidad
de desempleados. En la actualidad, ese ín-
dice oscila entre el 15% y el 25% de la canti-
dad de desocupados, evidenciando que te-
nemos un mercado laboral en el que resulta
más difícil encontrar empleo", agrega.
El economista y académico de la UDP,

Adolfo Fuentes, explica que "para que se
genere empleo tienen que haber vacantes y
desempleados. Si aumentan los desemplea-
dos, para las empresas es relativamente más
fácil encontrar al trabajador que necesitan,
lo que debería aumentar la generación de
empleo. Por otra parte, si aumentan las
vacantes, para los desempleados es relati-
vamente más fácil encontrar un empleo en
donde calcen bien, lo que aumentaría la ge-
neración bruta de empleo".
Por ello, menciona que "la lógica es que

con una cantidad de vacantes y de des-
empleados uno debería esperar un cierto
nivel de generación bruta de empleo. Sin
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embargo, en este último período algo está
pasando que está dificultando que las em-
presas encuentren trabajadores, o que los
trabajadores encuentren empresas que los
necesitan".
Según Fuentes, "esto puede ser produc-

to de distintas condiciones, como políticas
públicas que han encarecido la contrata-
ción asalariada formal, y también de incer-
tidumbre económica.

En el análisis además se aborda la eficien-
cia del mercado laboral para la creación de
empleo. Para ello, según detalla, se utiliza
la eficiencia de emparejamiento en el mer-
cado laboral.

"Esto es cuando la generación de empleo
aumenta o cae por motivos que no se expli-
can por el aumento de vacantes ni de des-
empleados, sino que, por ejemplo, por una
mejor concordancia entre las habilidades

de los desempleados y las necesidades de
las empresas, o por políticas públicas que
incentiven o desincentiven la contratación
formal. De esta forma, se puede entender
la eficiencia de emparejamiento como una
medida de productividad en la generación
de empleos", señala el informe.

Así, se muestra que las estimaciones reve-
lan que la eficiencia de emparejamiento se
ha encontrado por debajo de 1 desde 2019,
lo que sugiere que el país no ha generado la
cantidad de empleos brutos asalariados for-

males que debería generar dada la cantidad
de desempleados y vacantes existentes. "El
punto máximo de la eficiencia de empareja-
miento de 2025 fue de 0,95, lo que significa
que el país generó cerca de un 5,2% menos
de los empleos que debería generar dada la
cantidad de desempleados y vacantes", afir-
ma.®
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