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El 70% de las empresas Ipsa mejoró
sus resultados en 2025 y sus utilidades

ascendieron a US$15 mil millones
Los ingresos de las 30 empresas del principal selectivo accionario del país se expandieorn 3,9%, mientras
que la caja cayó 1,6%. Tres compañías explicaron casi el 40% del efectivo y equivalente al efectivo, mientras que
los bancos reportaron el 30% de las ganancias de todo el Ipsa. Los beneficios de las firmas Ipsa aumentaron un

25% el año pasado.

PAULINA ORTEGA
En 2025 las 30 empresas que componen

el Ipsa -el principal selectivo accionario
del país- continuaron mostrando mejores
resultados financieros de la mano de ma-
yores ventas, las que empujaron al alza sus
utilidades.

Según los estados financieros reportados
a la Comisión para el Mercado Financie-
ro (CMF), las compañías Ipsa informa-
ron ganancias acumuladas en 2025 por
US$15.373 millones, lo que implicó un alza
de 25,07% respecto del 2024.

Sus ingresos crecieron 3,88%, hasta los
US$150.502 millones, mientras que los
costos se expandieron 3,39% y los gastos
de administración un 4,24%.

Aldo Morales, subgerente de Estudios
Renta Variable de Bice Inversiones, explica

que "gran parte del aumento (de las ganan-
cias) está explicado por Latam Airlines, re-
tail discrecional y los centros comerciales.
Estos últimos influenciados en parte por
un flujo anormal de turistas argentinos du-
rante el primer semestre y un efecto con-
table por revalorización de propiedades de
inversión en las filiales inmobiliarias".

De las 30 empresas, solo nueve exhibie-
ron una merma en sus resultados, mien-
tras que 21 informaron de mejoras, in-
cluyendo a SQM que pasó de pérdidas a
ganancias entre 2024 y 2025, y a CAP que
redujo sus pérdidas en el mismo periodo.
Esto significa que el 70% de las firmas del
Ipsa mostraron avances en su última línea.

Por su parte, la caja cayó 1,57%, hasta los
US$17.767 millones. La compañía con los
mayores niveles de efectivo y equivalente
al efectivo es Copec, con US$2.461 millo-
nes. Detrás se ubica Latam Airlines con
US$2.150 millones, y tercera Quiñenco,
con US$2.089 millones.
Estas tres empresas suman una caja de

US$6.701, equivalente al 37,8% de todo el
efectivo de las 30 empresas que componen
el Ipsa.

Guillermo Araya, gerente de estudios de
Renta4, señala que la caja es un asunto
transitorio, y que en el cuarto trimestre de
cada ejercicio "las empresas pueden regis-

RESULTADOS DE EMPRESAS EN 2025

En miles de dólares RESULTADO ACUMULADOS INGRESOS ACUMULADOS
Ene a dic

2025
Ene a dic

2024 % Var.
Ene a dic

2025
Ene a dic
2024 % Var.

Aguas Andinas S.A. 154.122 137.069 12,44 785.761 731.014 7,49
Banco de Chile 1.314.3231.331.002 -1,25 3.335.842 3.362.567 -0,79

Banco De Crédito E Inversiones 1.097.975 883.712 24,25 3.372.355 3.017.078 11,78

Banco Itaú Chile 471.919 415.185 13,66 1.673.556 1.792.191 -6,62

Banco Santander-Chile 1.161.034 945.424 22,81 3.187.452 2.891.394 10,24

CAP S.A. -84.660 426.881 N.A. 1.930.033 1.801.367 7,14

Cencosud S.A. 347.158 175.206 98,14 18.293.426 18.182.416 0,61

Cencosud Shopping S.A. 335.086 294.283 13,87 416.633 389.342 7,01

Colbún S.A. 187.207 252.457 -25,85 1.595.5671.575.984 1,24

Compañia Cervecerias Unidas S.A. 129.146 177.421 -27,21 3.207.507 3.201.930 0,17

Compañia Sud Americana de Vapores S.A.213.091 388.345 -45,13 309.052 765.525 -59,63

Embotelladora Andina S.A. 296.206 256.482 15,49 3.687.273 3.554.323 3,74

Empresa Nacional de Telecomunicaciones S.A. 210.991 74.600 182,83 3.257.450 2.979.988 9,31

Empresas CMPC S.A. 201.724 491.053 -58,92 7.475.096 7.742.688 -3,46

Empresas Copec S.A. 876.851 1.111.159 -21,09 29.637.952 28.749.546 3,09
Enel Americas S.A. 960.070 2.589.133 -62,92 12.818.885 12.615.912 1,6
Enel Chile S.A. 537.629 153.763 249,65 4.509.547 4.137.511 8,99

Engie Energia Chile S.A. 222.839 228.291 -2,39 2.076.554 1.836.464 13,07

Falabella S.A. 1.485.429 530.181 180,17 12.503.595 11.378.859 9,88
Inversiones Aguas Metropolitanas S.A. 75.079 66.739 12,50 785.761 731.014 7,49

Inversiones La Construccion S.A. 308.618 163.421 88,85 1.770.655 1.547.453 14,42

Latam Airlines Group S.A. 1.459.984 976.972 49,44 14.265.056 12.833.043 11,16

Parque Arauco S.A. 165.327 132.915 24,39 423.084 349.207 21,16

Plaza S.A. 1.577.515 370.326 325,98 720.857 545.242 32,21

Quiñenco S.A. 750.022 732.234 2,43 6.118.238 5.943.869 2,93

Ripley Corp S.A. 131.409 59.501 120,85 2.447.064 2.301.018 6,35

Salfacorp S.A. 55.793 47.436 17,62 1.139.541 1.160.445 -1,80

SMUS.A. 69.585 53.740 29,48 3.107.664 3.182.747 -2,36

Sociedad Quimica y Minera de Chile S.A. 588.138 -404.359 N.A. 4.576.224 4.528.761 1,05

Viña Concha y Toro S.A. 74.102 85.346 -13,17 1.075.1851.056.772 1,74

Total 15.373.710 12.292.158 25,07150.502.866 144.885.670 3,88
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trar altos niveles de caja, porque estamos
en publicación de resultados anuales y
convocatoria a juntas ordinarias de accio-
nistas, donde se define o confirma los divi-
dendos por pagar. Por lo tanto, estos altos
niveles de caja bajarán en forma significa-
tiva una vez que se pague los dividendos
definitivos".

"Por otra parte, hay distintas razones,
desde alta generación de flujos de caja,
hasta momentos en que se está viendo el
uso que se dará a esos recursos. Aparte del

pago de dividendos, puede haber pago de
inversiones u otros", agrega el analista.

LAS GANADORAS
Entre las empresas que componen el

selectivo accionario, la que registró las
mayores utilidades fue Mallplaza con
US$1.575 millones, cifra que está incluso
por sobre los beneficios reportados por
Banco de Chile y Santander, entidades que
históricamente suelen liderar el ranking
de ganancias.
Mallplaza fue, además, la compañía que

informó la mayor alza en la última línea,
la que avanzó 325,98% entre 2024 y 2025.
El resultado se vio beneficiado por la reva-
lorización de sus propiedades. La cadena
detalló en su análisis razonado que, al ex-
cluir el efecto fair value, la ganancia llega
a $369.312 millones (US$ 407 millones), lo
que equivale a un incremento de 53,3%.
En términos de las mayores variaciones,

detrás de Malplaza se ubicó Enel Chile, con
un alza interanual de 249,7%. Con esto, la
firma reportó ganancias por US$537,7 mi-
llones.
La empresa explicó al momento de entre-

gar sus resultados que el aumento se debió
principalmente al efecto extraordinario re-
gistrado a fines de 2024, relacionado con la
descontinuación de coberturas contables
asociadas a ingresos directamente vincu-
lados a la evolución del dólar en EE.UU.,
producto del cambio de moneda funcional
en su subsidiaria Enel Generación Chile a
partir del 2025.
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Enel Chile precisó que, al aislar el efec-
to extraordinario asociado al cambio de
moneda, el beneficio neto de la compañía
disminuye 13,6% en 2025 respecto a la uti-
lidad neta ajustada de US$622 millones del
año 2024.
Por su parte, Entel informó beneficios

por US$210,9 millones, es decir un alza de
182,8%, la tercera mayor subida en 2025.
"Este resultado incluye efectos extraordi-
narios en la línea de impuestos, principal-
mente debido a transferencias de acciones
de filiales dentro del grupo ", indicó la
compañía al respecto.
En el caso de Falabella, las ganancias su-

bieron 180,2%, hasta los US$1.485 millo-
nes. Según la firma, la última línea incluye
una revalorización de propiedades de in-
versión a valor de mercado, sin la cual las
ganancias alcanzan los US$ 897 millones.

Con todo, el resultado operacional de sus
negocios no bancarios llegó a $403.050
millones (US$ 444 millones), con un in-
cremento de 54% al compararlo con los
$260.949 millones (US$ 288 millones) del
año pasado.

La quinta mayor alza entre las empresas
Ipsa la registró Ripley Corp, con ganancias
por US$131,4 millones, equivalente a una
subida de 120,9%.

Los ingresos operacionales de la firma se

empinaron 6,3% respecto al 2024, alcan-
zando $2.219.805 millones (US$2.547 mi-
llones), explicados por un alza interanual
del 5,3% en su segmento retail, un 7,4% en
el negocio bancario y un 21,5% del inmo-
biliario, especialmente en centros comer-
ciales.

LOS SECTORES CON MAYOR PESO
Los bancos son el sector que, usualmente,

lidera el ranking de ganancias de las em-
presas Ipsa. Y el 2025 no fue la excepción:
Banco de Chile, Santander, BCI e Itaú su-
maron beneficios por US$4.545 millones,
equivalente el 29,6% de todas las ganancias
del selectivo.

Otro de los sectores que destacó el ejerci-
cio pasado fue el retail. Todas las empresas
del segmento anotaron alzas relevantes en
sus utilidades. Entre Falabella, Cencosud
y Ripley totalizaron US$1.963 millones, es
decir un 12,8% del Ipsa.

El sector utilities -compuesto por sani-
tarias y empresas eléctricas- representó
el 10,4% de las ganancias del índice, tota-
lizando US$1.599 millones, mientras que
el sector de commodities -donde se en-
cuentran CAP, SQM, CMPC y Copec- sumó
US$1.582 millones, un 10,3% del Ipsa.
Por su parte, aunque no son un sector

económico, en conjunto las empresas
del grupo Luksic, que abarcan una serie
de segmentos que incluyen a Quiñenco,
CCU, Vapores y Banco de Chile, sumaron
en 2025 ganancias por US$2.406 millones.
Esto es un 15,7% del total de ganancias del
índice accionario. @

Industriales panaderos
anticipan que precio del pan
podría subir hasta un 10% por
alza de los combustibles
Actualmente, el kilo de pan de marraqueta y hallulla está en promedio en
torno a los $2.000 en la Región Metropolitana. Y es el quinto producto que más
pesa en la canasta del IPC y el primero de los alimentos.

VALERIA VEGA
El jueves pasado se hizo efectiva en Chi-

le la fuerte alza de los combustibles que
traspasó el gobierno, a raíz de la escalada
mundial del petróleo como consecuencia
de la guerra en Irán . Con las modifica-
ciones que el ministro de Hacienda, Jorge
Quiroz, aplicó al Mecanismo de Estabiliza-
ción del Precio de los Combustibles (Mep-
co), la bencina de 93 octanos subió $372, la
de 97 octanos $392, mientras que el diésel
aumentó $580.

El primer impacto de este ajuste récord
ya se está dejando sentir en el bolsillo de
los consumidores, al utilizar combustibles
para sus vehículos. Un segundo efecto que
comenzará a notarse es en el precio de los
alimentos. Y dentro de estos últimos, uno
en particular es el caso del pan.

Actualmente, el kilo de pan de marra-
queta y hallulla está en promedio en torno
a los $2.000 en la Región Metropolitana.

Si bien el costo de transporte afecta de
forma transversal a todos los productos de
la canasta básica de alimentos, en el caso
del pan se suman los costos netamente
de producción, correspondiente al uso de
hornos industriales para su cocción, que
funcionan fundamentalmente a gas y dié-
sel.

El pan es, además, el quinto producto
que más pesa en la canasta del IPC -tras
arriendo, alimentos adquiridos en res-
taurantes, cafés y similares, autos nuevos

y gasolina- y el primero de los alimentos.
"El alza será sí o sí. Ahora, la magnitud de
cuánto del incremento del crudo se trans-
mite al gas, que es el insumo clave, es la va-
riable a determinar", señala el economista
de Euroamerica, Felipe Alarcón.

Juan Mendiburu, presidente de Indupan,
estima que solo por costos de horneado se
daría un alza de $50 por kilo de pan cru-
do. A esto, agrega alrededor de $40 de alza
adicional por kilo por concepto de trans-
porte. "Sin considerar la potencial alza de
materias primas, el alza final por kilo de
pan podría situarse entre un 5% y 10%",
plantea de manera preliminar.

El dirigente afirma que el aumento del
valor del pan debería concretarse durante

abril, y que cada panadero tiene sus costos,
sus realidades y su estructura de costos.
"Si esto sigue escalando, también nos va a
afectar a futuro el tema del transporte ma-

rítimo. El trigo a Chile llega principalmen-
te desde el extranjero y eso viene en barco.

No sabemos si va a afectar en las próximas
cosechas", asevera Mendiburu.

Por su parte, Marcelo Alonso, presidente
de ChilePan, explica que los principales
distribuidores de pan son almacenes pe-
queños, los que son abastecidos por pa-
naderías más grandes que distribuyen en
vehículos motorizados que funcionan con
bencina.
"El petróleo o el gas son fundamentales

(para los hornos), porque no podemos
usar leña en Santiago, al menos en la Re-
gión Metropolitana. Después está la cade-
na de distribución. Nuestros principales
distribuidores de pan son los almacenes
pequeños, que son los que son abastecidos
por las panaderías y el pan se tiene que en-
tregar en vehículos motorizados que son a

petróleo, bencina", detalla.
A esto, Alonso agrega la preocupación

por el alza de la UF, la que puede incidir
en el caso de las panaderías que arriendan
espacios, y que varía según el tamaño y

ubicación.
A pesar de esto, los dirigentes gremiales

coinciden en que aún es muy pronto para
dar cifras exactas y que no existe una nor-

ma que aplique de forma pareja en todo el
país, ya que cada panadería opera de for-
ma distinta.
"Si diera una cifra del aumento del cos-

to o el precio de venta a público sería una
garrafal especulación, porque hay panade-
rías pequeñas, grandes, con horno eléctri-
co, otro que tiene petróleo. Incluso, hay
algunos que solamente reparten en trici-
clos", asegura Marcelo Alonso.

IMPORTACIÓN Y MATERIAS PRIMAS
Otro factor que puede encarecer más el

pan a largo plazo es el alza de las materias
primas importadas. Actualmente Chile se
abastece principalmente de harina impor-
tada de Estados Unidos, Canadá y Argen-
tina. En el caso de la harina trasandina, su
precio se vería directamente influido en la
medida que su traslado sea por vía terres-
tre.

Para el caso de la harina que proviene
del norte del continente, esta igualmente
reflejará en su precio final el alza del fle-
te marítimo, el que seguiría en aumento
mientras persista el conflicto en Medio
Oriente. ®
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