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Escalaron, en promedio, un 78% el afio pasado:

El catalizador que podria reavivar
el extenuado rally de los bancos
del principal indicador de la bolsa

La rebaja del impuesto corporativo impulsada por el nuevo gobierno despierta
interés en el mercado. No obstante, su paso por el Parlamento e impacto real en los

inversionistas a largo plazo genera dudas.

MARIA JOSE HALABI

Los bancos del IPSA trepa-
ron, en promedio, un 78% el
afio pasado. Sin embargo, en los
dltimos dfas, el rally parece es-
tar dando sefales de agota-
miento: anotan una caida de 5%
desde inicios de febrero.

Recientemente, Citi Research
recortd sus recomendaciones
sobre Itati Chile y Bci, apuntan-
do a que ya no ve un potencial
de upside que justifique una ma-
yor apuesta.

“Vemos un margen limita-
do para una mayor correccién
de la calificacién a partir de
ahora”, sostuvo Citi en un re-
porte. “Las valorizaciones
han experimentado una nor-
malizacién de multiplos, co-
tizando ahora por encima de
sus promedios histéricos de
10 afios”, advierte.

Las perspectivas para los
bancos del IPSA parecen ago-
tarse en 2026, con niveles de
valorizacién demasiado altos
para justificar mayores avan-
ces. Con todo, un nuevo cata-
lizador estaria comenzando a
sonar en el mercado financie-
ro: la rebaja del impuesto cor-
porativo. La medida, pro-
puesta por el Presidente elec-
to José Antonio Kast, contem-
pla reducir gradualmente la
tasa impositiva desde 27% a
23% para las empresas, a ra-
zén de un punto porcentual
por afio, lo que aliviarfala car-
ga tributaria del sector.

En los tltimos dias, el rally parece estar dando sefiales de agotamiento: los
bancos del IPSA anotan una caida de 5% desde inicios de febrero.

“Esa disminucién deberia
generar una menor carga tri-
butaria en medianasy grandes
empresas generando asi un
aumento en las utilidades ne-
tas por menor carga impositi-
va”, afirma Jaime La Paz, ana-
lista de mercados de Zesty.

Con ello, “serfa esperable un
crecimiento mds acelerado en
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las utilidades de la banca tanto
por un mayor dinamismo de la
economia, y por tanto del crédi-
to, como por un menor pago de
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impuestos corporativos”, afir-
ma Ewald Stark, asociado de es-
tudios de renta variable de BI-
CE Inversiones.

La medida aportarfa “una
menor carga tributaria, mejora
la utilidad en la dltima linea, lo
que elevael ROE y potencia una
revalorizaciéon de las acciones
en bolsa”, sostiene Francisco
Dominguez, analista sénior de
Bci Corredor de Bolsa.

Reparos

La tramitacién en el Parla-
mento, sin embargo, podria
convertirse en un obstdculo,
lo que genera incertidumbre
entre los estrategas. “El mer-
cado mantiene una postura
pragmadtica respecto al Con-
greso: si bien la noticia es fa-
vorable, no se esperarfa un
acuerdo legislativo inmedia-
to durante la primera mitad
del afio, proyectdndose mads
bien una reduccién gradual a
lo largo de la administra-
cién”, dice Dominguez.

Para otros, la propuesta
también despierta miradas
mds cautelosas, generando
dudas sobre si el recorte efec-
tivamente beneficiard a los in-
versionistas en el largo plazo.
“Cuando las empresas repar-
ten dividendos, estos vienen
acompafiados de un crédito
tributario equivalente ala tasa
de impuesto corporativo pa-
gada”, dice Guillermo Araya,
gerente de estudios Renta4.
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