
El IPSA partió el año como una
carrera de 100 metros planos, pe-
ro al parecer se dio cuenta de que
se trataba más bien de una larga
maratón. Es que, tras saltar 9% en
enero, en febrero retrocedió
4,75%. Vivió, así, su peor mes des-
de octubre de 2023, cortando ade-
más seis meses de racha positiva.

Este viernes, de hecho, el ben-
chmark local anotó una baja de
1,56%, hasta los 10.877 puntos.
Cencosud, Cenco Malls e Itaú
Chile se situaron entre los peo-
res desempeños de la jornada,
con bajas de 5,95%, 5,24% y
4,57%, respectivamente.

Una serie de factores pesaron
en el índice. “En febrero, el merca-
do entró en una fase de mayor vo-
latilidad y consolidación”, dice
Matías Serani, operador de mesa
de dinero de Renta4. “Mayor cau-
tela en Wall Street tras resultados
corporativos exigentes, particu-
larmente en el sector tecnológico,
movimientos en tasas internacio-
nales y fluctuaciones del dólar” se
contaron entre los lastres exter-
nos, según el estratega.

“El segundo mes trajo una co-
rrección necesaria”, sostiene
Carlos Guayara, cofundador de
Trii. “El mercado reaccionó con
cautela ante la revelación de un
déficit estructural del 3,55% del
PIB, el más alto en períodos sin
crisis”, sostuvo, mientras que,
“a nivel internacional, los inver-
sionistas empezaron a salir de
sectores de alto crecimiento
(tecnología) para buscar refugio
en sectores defensivos e indus-

triales. Chile sintió este golpe en
sus acciones más líquidas”.

En el plano externo, “la in-
certidumbre continúa dada
por la política comercial esta-
dounidense, conflictos geopo-
líticos y cambios en las expec-
tativas de la política monetaria
de la Fed”, afirma Fernando
Santibáñez, analista de inver-
siones de VanTrust Capital.

Tras el intenso rally del pri-
mer mes del año, la incerti-
dumbre global y golpes pun-
tuales de acciones como La-
tam Airlines dieron paso a
una correcc ión lóg ica , de
acuerdo a varios.

Para marzo, en tanto, para
los analistas será clave cómo
evolucione el panorama exter-
no, junto con las expectativas
económicas y el arranque del

nuevo gobierno.

Lo que viene

“El foco estará puesto en el en-
torno externo, particularmente
en la evolución de las tasas en Es-
tados Unidos, los datos de activi-
dad y empleo y el tono general
de los mercados desarrollados,
considerando que Chile es una
economía abierta y altamente
sensible a los flujos globales”,
sostiene Serani, de Renta4. 

“El comportamiento del cobre
y del dólar continuará influyen-
do directamente en el apetito por
activos locales y en las perspecti-
vas de utilidades de varias com-
pañías relevantes del índice”.

También habría otros poten-
ciales impulsores, cree el estrate-
ga. “La temporada de resultados

del primer trimestre será clave
para validar o eventualmente
ajustar las expectativas de creci-
miento que hoy están incorpora-
das en los precios”, afirma.

Para Guayara, de Trii, “la cla-
ve estará en la ‘Temporada de
Dividendos’ y la Fed”. Recuerda
que la inflación en EE.UU. “sor-
prendió a la baja (2,39% anual),
lo que reactivó la expectativa de
hasta tres recortes de tasas de la
Fed para 2026. Si esto se concre-
ta, el dólar global debería debili-
tarse, beneficiando al peso chile-
no y a la bolsa local”.

Otros destacan historias
puntuales. “Latam ha sido una
de las más dañadas de este
mes”, recuerda Tolosa, de Vec-
tor. “Este papel representa al-
rededor de un 25% de la caída
del IPSA de febrero”, estima.
Bajo ese marco, “el índice po-
dría alcanzar los 11.700 puntos
si Latam se recupera durante el
año”, sostiene el analista.

E l f o c o t a m b i é n e s t a r á
puesto en el nuevo gobierno,
que comienza sus funciones a
partir del 11 de marzo. “El de-
sempeño del IPSA dependerá
de perspectivas externas e in-
ternas, especialmente los pri-
meros 100 días del nuevo go-
bierno y también cómo se
comporte la economía”, pre-
vé Hugo Rubio, gerente gene-
ral en BTG Pactual Chile Co-
rredores de Bolsa.

Y tras la toma de ganancias,
algunos siguen viendo espacios
en la renta variable local. “Pro-
yectamos el IPSA en niveles de
11.000-11.500 en el corto pla-
zo”, dice Serani, de Renta4.

Tuvo su peor desempeño desde octubre de 2023:

Lo que se proyecta para el IPSA
tras la fuerte caída de febrero

El selectivo local se contrajo casi 5% y cerró su peor mes en más de dos años.
Incertidumbre mundial, toma de utilidades y golpes de acciones puntuales pesaron
en el índice. Hacia adelante, el nuevo gobierno será clave, según analistas.
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Durante febrero, el IPSA registró una caída de 4,7%.
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A más de dos años de la apro-
bación de la ley que creó el nue-
vo Servicio de Biodiversidad y
Áreas Protegidas (SBAP), de-
pendiente del Ministerio del
Medio Ambiente, la normativa
mantiene en vilo a
distintas activida-
des económicas,
entre ellas la salmo-
nicultura. La legis-
lación contempla
más de una docena
de reglamentos pa-
ra delimitar su ám-
bito de acción.

La nueva entidad, encabezada
por Aarón Cavieres, centraliza
en un solo órgano especializado
la protección y conservación de
la biodiversidad, que previa-
mente se alojaba en cinco repar-
ticiones distintas. Si bien la car-
tera de Medio Ambiente no
cumplió con los plazos legales
para la dictación de todos los re-
glamentos, los procesos pen-
dientes para su elaboración si-
guieron su curso. 

El pasado 20 de febrero co-

menzó la consulta ciudadana
sobre el anteproyecto de regla-
mento del Sistema Nacional de
Áreas Protegidas, proceso que
culminará el 6 de abril. Si bien
la consulta aún no recibe ob-
servaciones formales por parte
de los interesados en este pro-

ceso, actores del
rubro acuícola afir-
man que este regla-
mento será clave
para el desarrollo
de la salmonicultu-
ra en estas zonas,
particularmente en
las reservas nacio-

nales donde existe una gran
cantidad de concesiones para
esta actividad.

Norma fundamental

“Este es sin duda uno de los re-
glamentos más relevantes”, afir-
ma Tomás Monge, gerente gene-
ral de SalmonChile, pues definirá
criterios de “categorización, mo-
dificación, afectación y desafecta-
ción, así como los procedimientos
para elaborar planes de manejo e
integración de comités”.

Carlos Odebret, presidente de
la Asociación de Salmoniculto-
res de Magallanes, explica que
los planes de manejo son un as-
pecto clave para la futura imple-
mentación de la ley, debido a
que definirá los objetos y espe-
cies de conservación dentro de
las áreas protegidas. “Establece-
rá si una actividad económica
emplazada en estos lugares afec-
tan o no al objeto de conserva-
ción (...) Entonces, el plan de ma-

nejo determina cuáles son los
objetos de conservación y cómo
interactúan las potenciales ame-
nazas a esos objetos”, señala.

En tanto, Marcela Klein, con-
sultora y excoordinadora legal y
jefa de Proyectos de la Oficina de
Grandes Proyectos del Ministe-
rio de Economía, anticipa que
“la discusión será cuándo será
compatible y cuándo no, y ahí
empiezan los dimes y diretes”. 

Sin embargo, no sería lo único

que podría generar incertidum-
bre, según Klein. “También se
avecina la discusión sobre las áre-
as degradadas bajo esta ley. Re-
sulta que son áreas que se impo-
nen sin pasar por un Consejo de
Ministros, donde no hay ministe-
rios económicos que puedan, por
lo menos, hacer la discusión téc-
nica sobre el tema”, detalla.

A su vez, Loreto Seguel, presi-
denta ejecutiva de Consejo del
Salmón, sostiene que si bien es

importante escuchar a todos los
rubros afectados, como el turis-
mo o la pesca, la acuicultura jue-
ga un rol clave. “Todos los parti-
dos son importantes cuando se
trata de la segunda actividad ex-
portadora más importante de
Chile, que genera más de 70.000
puestos de trabajo en el sur y es
solo superada por la minería”.

Certeza jurídica

En el rubro acuícola sostienen
que la definición del reglamento
deberá entregar mayor certeza
jurídica al sector privado, con el
objetivo de evitar el riesgo de ju-
dicializaciones.

Tomás Monge señala que el
“alcance del reglamento es cla-
ve, puesto que determina los
procedimientos para la gestión
de áreas protegidas, lo que resul-
ta esencial para otorgar certeza
jurídica y evitar conflictos deri-
vados de la superposición con
sectores donde ya opera la sal-
monicultura”. 

Odebret también coincide en
que los planes de manejo debe-
rán brindar mayor claridad a la
actividad. “Lo que queremos es
sentarnos a conversar técnica-
mente para ver lo que se permi-
tirá al final (con los planes de
manejo), porque esto no se trata
de ‘desarrollo versus conserva-
ción’”, asegura. 

Hasta abril se extenderá consulta ciudadana para delimitar los planes de manejo:

Comienza proceso clave para industria del
salmón con reglamento sobre áreas protegidas

NICOLÁS BIRCHMEIER

En el sector acuícola esperan que la
definición de esta norma entregue
mayores certezas y frene 
disputas judiciales.

Tomás Monge, gerente general de
SalmonChile.
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Loreto Seguel, directora ejecutiva
del Consejo del Salmón.
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Carlos Odebret, presidente de la
Asociación de Salmonicultores.
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En los gremios esperan
criterios claros en los

reglamentos que
norman esta ley.
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