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Empresas del IPSA cierran
el 2025 con alza del 30%

€
%

POR FRANCISCO NOGUERA

a temporada de resultados
L del 2025 dej6 una cifra dificil

de olvidar. Hasta el viernes
pasado, 27 de las 28 empresas
del S&P IPSA ya habian reportado
sus resultados ante la CMF —solo
Quifienco informa la préxima se-
mana— y el balance revel6 que las
utilidades por accion del selectivo
crecieron un 30% en el afo.

La suma lineal de las ganancias
alcanzé los $13.624 mil millones
de pesos, frente a los $12.006 mil
millones del ejercicio anterior, lo
que representa un alza del 13%. La
diferencia con el 30% no es menor:
refleja el efecto de ponderar cada
empresa segln su peso en el indi-
ce, amplificando el impacto de las
grandes ganadoras.

"Fue un muy buen ano", sintetizo
Marcelo Catalan, subgerente de
Estudios de BCI.

Elconsensodelmercadovaenla
misma linea. "En general, fue un afo
que sorprendi6 al alza, ya que du-
rante el afio se fueron revisando las
utilidades de manera consistente”,
apuntd Aldo Morales, subgerente
de estudios Renta Variable de BICE
Inversiones.

Del total de empresas del IPSA,
el 60% incrementd sus ganancias
respecto al 2024, mientras el 40%
restante las redujo.

Las estrellas del afio

El grueso de la expansion se
concentro en tres sectores. "Gran
parte del aumento esta explicado
por Latam Airlines, retail discrecional
y los centros comerciales”, sefalé
Morales.

En el otro extremo, el sector fo-
restal, el eléctrico y el de bebidas

restaron al resultado agregado,
segun Rodrigo Godoy, gerente
de research de Renta Variable en
Credicorp Capital.

En la banca, los protagonistas
fueron BCI, Santander e Itad, con
crecimientos en su ultima linea del
24%, 23% Yy 14%, respectivamente.

Segun Godoy, el impulso vino
por partida multiple: ingresos adn
favorecidos por inflacion, un salto
en comisiones y una menor nece-
sidad de provisiones, con gastos
bajo control.

"El sector bancario tenia una
base de comparacion alta del 2024,
pero Santander siguid mostrando
un buen crecimiento y también un
buen desemperio en Ital", destacé
Catalan.

En el retail, Falabella y Ripley
lideraron larecuperacion, con alzas
del180% y121%, respectivamente.

Mas alla de |a revalorizacion con-
table de activos de Falabella, la
demanda real también aport¢. "El
sector estuvo influenciado en parte
por un flujo anormal de turistas
argentinos durante el primer se-
mestre", escribié Morales.

La estrella indiscutida del afio
fue Latam Airlines. La aerolinea
ligada a Delta, Qatar y el grupo
Cueto expandié sus utilidades un
50%, superando con creces las
estimaciones del mercado.

Las razones fueron tarifas resi-
lientes en un contexto de escasez
de aviones y asientos, demanda
robusta en Brasil con ganancias de
participacion, y buen desempefioen
rutas internacionales, segun Godoy.

En el caso de los centros co-
merciales, MallPlaza encabezo el
segmento con una expansion del
326%, traccionada por la conso-
lidacion de sus activos en Peru. Le

EVOLUCION ANUAL DE LAS UTILIDADES

En millones
Las que mejoraron

Empresa 2025 Var

Mallplaza 1.431.012 326%
Enelchile (US$) 538 247%
Entel 191.396 183%
Falabella 1.347.477 180%
Ripley 119.146 121%
ILC 279.957 89%
Ingevec 18.689 53%
Latam (USS$) 1.460 50%
SMU 63.123 29%
BCI 996.006 24%
Banco Santander 1.053.209 23%
Salfacorp 50611 18%
Andina 268.697 15%
Banco Ital 428.092 14%
|AM 69.904 13%
Aguas-A 139.808 12%
Cencoshopp 298.199 12%
Parauco 134.203 8%

Empresa 2025 Var

Empresa 2025 Var

Engie ((USS) 223 -2%
Quifienco* 627.917 -6%
Cencosud 482.948 -11%
Conchay Toro 67.220 -13%
Copec (USS) 877 -21%
Colbun (USS) 187 -26%
CCu 117.152 -27%
Vapores (USS) 213 -45%
CMPC (USS) 201 -56%
Enelam (US$) 960 -63%

Fuente: BICE Inversiones

siguieron Cencosud Shopping (12%)
y Parque Arauco (8%).

Laindexacion de sus contratos de
arriendo a la UF actudé como escudo
frente alainflacién. "Todos tuvieron
uncrecimiento muy elevado, demas
de 20%", remarco Catalan.

El 2026 llega con viento de
frente

Para este ano, el conflicto en
Medio Oriente ya puso una nota
de cautela.

“El principal impacto es un cambio
enlas expectativas de inflaciony en
la tasa de politica monetaria en el
corto plazo, sobre todo tras el cambio
anunciado en el MEPCO", explicé
el subgerente de Bice Inversiones.

El impacto no sera uniforme.
Godoy explicé que “es esperable
que los bancos se vean favorecidos,
mientras los centros comerciales
también debieran mostrarresiliencia
porlaindexacion de sus ingresos por
arriendo a lainflacién”. Al contrario,
el sector de comercio discrecional
podria verse mas afectado.

Con ese teldn de fondo, BCI pro-
yecta un crecimiento de utilidades
de entre 10% y 15% para 2026,
"quizas mas cercanoaun12-13%",
segun Catalan. Credicorp Capital
estimaba un avance del 10% —y
del 19% excluyendo efectos no
recurrentes— antes de que escalara
el conflicto.

Morales, de Bice Inversiones,
opta por la cautela: "El caso base
es que el conflicto es un shock
transitorio. No se modifican de
forma relevante las perspectivas,
con un Chile ad portas de un nue-
vo ciclo de inversion y favorables
precios de materias primas, en un
contexto politico-regulatoriomenos
incierto". £



