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Impulsados por planes de incentivos y mayor conviccién en el rumbo
de sus compaiiias, desembolsaron $75 mil millones en acciones

en el primer semestre de 2025. Se trata del mayor monto semestral
desde que hay registro en la Bolsa de Santiago, filial de Nuam.

POR FRANCISCO NOGUERA

Il I osinsiders pueden vender

sus acciones por muchas
razones, pero solo las
compran por una: creen que el
precio subira”. La frase del exgestor
de Fidelity, Peter Lynch —unode los
inversionistas mas emblematicos
de Wall Street—, cobra sentido en
la actualidad del mercado chileno.
Durante el primer semestre de
2025, las compras de acciones
ejecutadas por insiders o personas
relacionadas a companias abiertas
en bolsa—directores y gerentes—
alcanzaron sumayor nivel semestral
en al menos una década, sumando
$75.875 millones seglin datos de la
Bolsa de Santiagpo, filial de Nuam.
En ese mismo periodo, el principal
indice bursatil del pais, S&P IPSA,
ha escalado 22%, y las perspectivas
hacia adelante contintian positivas.
Los movimientos al interior de
las firmas reflejan una creciente

confianza en las proyecciones de
los negocios por parte de quienes
los conocen desde dentro. Y si
bien el fenémeno se ha replicado
en decenas de compafias que
cotizan en la bolsa de Santiago, el
protagonismo se concentra en un
grupo reducido, donde las compras
han sido monitoreadas de cerca por
el mercado.

Grupo Security encabeza el ran-
king con una adquisicion por mas
de $65.000 millones realizada por
la familia Marin Correa. Le sigue —
con distancia— Aguas Andinas, con
compras por $ 3.100 millones por
parte de los Cuneo. También des-
tacala matriz de la misma sanitaria,
Inversiones Aguas Metropolitanas,
donde los Bertin Puga desembol-
saron $1.544 millones. Todos ellos,
tienen asientos en los directorios
de las empresas respectivas.

Pero el impulso también ha ve-
nido desde las propias gerencias.
Empresas como Mallplaza, Falabella,

Cencosude Ingevec figuranentrelas
mas activas. ;La razon? Programas
de incentivos que han promovido
que sus ejecutivos aumenten su
posicién en las firmas que ellos
mismos lideran.

"Que los propios duefos re-
inviertan en sus acciones es un
fenémeno muy bien visto por los
inversionistas. Esto no es llegar y
abrir la billetera, son montos que
requieren deuda, compromisos,
participar en los directorios y, por
supuesto, plena confianza en el
futuro de la institucion”, apunto
bajo reserva unos de los insiders.

Confianza en el pais

El afio comenzé con una senal
potente para el mercado. En medio
de la fusion entre el Grupo Security
y Bicecorp, el viernes 3 de enero se
concreto lamayor compra de insi-
ders desde que la Bolsa de Santiago
tiene registro. Ese dia, la familia
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Compra de acciones de directores y gerentes alcanza su mayor nivel en diez afios

Marin Correa desembolsé $65.600
millones por el 6,3% de Security.

Laenvergadurade la operaciones
tal, que por si sola supera cualquier
semestre de la ultima década y
representa el 87% de las transac-
ciones de los primeros seis meses
del 2025.

La transaccion fue liderada por
Jorge Marin, a través de las socieda-
des Hemaco Ltda., Polo Sur Sociedad
de Rentas Ltda. y Dona Marusa
Ltda., vehiculos tradicionales del
grupo para canalizar inversiones. El
paquete adquirido pertenecia a la
familia espariola Sainz de Vicufa, con
quien los Marin Correa mantienen
una relacion de amistad y negocios
de larga data.

La salida de los Sainz de Vicuna
respondio a una definicion estra-
tégica, ya que para mantener una
participacion relevante en la nueva
entidad fusionada, se veia obligada
aredoblarlainversion. Una apuesta
que no estaban dispuestos a rea-
lizar, por lo que antes de diluirse,
prefirieron dar un paso al costado.

Por su parte, sibien la familia Marin
no fue propulsorainicial de la fusién
de los negocios con Bicecorp, luego
se sumo con fuerza y la compra
evidencid un respaldo explicito a
la nueva entidad combinada, asi
como una apuesta de largo plazo
por laindustria bancaria y por Chile.

“Si una familia esta dispuesta
a poner un monto de esta enver-
gadura, es porque esta apostando
por su pais y se la esta jugando por
el sector”, explicé bajo reserva un
cercano a la transaccion.

Pese a ser una jugada de largo
plazo, a seis meses de |a operacion
el balance es positivo. Hoy, la familia
esta comoda con el 6,13% de par-
ticipacion en la propiedad, ya que
tienen buenas perspectivas con el
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rumbo que esta tomando la nueva
empresay con su administracion.

Respecto a los retornos de su
apuesta, las cuentas ya son posi-
tivas. El precio de las acciones de
Bicorp acumulan un alza del 15%
desde que se concretd la fusion.

Pero los Marin Correa no son los
unicos que han apostado porlanueva
entidad. El 3 de marzo el gerente
general de Bicecorp, Juan Eduardo
Correa, comprd $ 192 millones en
acciones.

La operacion se dio a dos meses
de que Correafuese nombrado como
gerente de la entidad fusionada, y
pese aque ya ocupaba el rol de CEO
en Bice, su inversion también fue
un espaldarazo al futuro de la firma.

El atractivo por Aguas
Andinas y su matriz

Pero el apetito no se ha limitado
al sector financiero. En el rubro
sanitario, Aguas Andinas también
ha concentrado comprasrelevantes
por parte de insiders.

Entre enero y junio de este ano,
Giorgianna Cineo Queirolo, hija de
Juan Clneo, y su sobrino Toméas Uauy
Cuneo, hijo de su hermana Paola
Cuneo, han desembolsado $ 3.100
millones en acciones de la firma.

Segun los registros de la Bolsa de
Santiago, entre el 19 de mayo y el 26
de junio, Giorgianna compré $1.590
millones en titulos, mientras que su
sobrino adquirio $1.511 millones.

Aguas Andinas es controlada con
un 50,1% por Inversiones Aguas
Metropolitanas, donde la familia
Cuneo tiene el 8,37% de la pro-
piedad a través de Inversiones y
Rentas Ligurias.

Los movimientos se extendieron
a sumatriz. Aguas Metropolitanas
ocupa el cuarto lugar comolasocie-
dad con mayores montos comprados
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por personas relacionadas durante
el 2025. El protagonista es el direc-
tor suplente de la compania, Felipe
Bertin, quien en representacion de
la familia Bertin Puga, y a través de
Inversiones Mardos adquirié $1.544
millones en papeles. En detalle, la
sociedad realizd cuatro transac-
ciones entre el 18 y el 25 de junio.

Mallplaza: una apuesta
masiva desde la gerencia

Pero no solo los directorios han
tomado posiciones relevantes.
Desde la primera linea ejecutiva,
también ha habido movimientos
coordinados de alto impacto.

El 12 de mayo, 20 gerentes de
Mallplaza protagonizaron una ope-
racién masiva: ese dia invirtieron
en conjunto $1.660 millones en
accionesde laoperadorade centros
comerciales. Al sumar a todos los
ejecutivos —no solo gerentes—,
el monto total asciende a $2.600
millones.

El mayor desembolso fue rea-
lizado por el CEO de la compania,
Fernando de Pefa, quien adquirio
279 mil acciones, valorizadas en
cerca de $620 millones.

Segun la memoria anual 2024
de la firma, estas compras se en-
marcan en un plan de incentivos.
En la practica, el sistema consiste
en un préstamo que permite a los
ejecutivos comprar acciones, las
que se liberan después de tres afios
de permanencia en la compania.

“El objetivo esalinear los intere-
ses de los ejecutivos con los de los
accionistas en el mediano y largo
plazo”, comentd un cercano a la
compania.

Desde que se ejecutaron estas
operaciones, las acciones de Mall-
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plaza han caido casiun 10%, aunque
en lo que va del afio acumulan un
alza de 28%.

Falabella: apuestas desde la
primera linea

EnFalabella, las compras también
se explican por un plan de incen-
tivos vigente desde 2022. Este
permite alos ejecutivos invertiren
acciones a través de un préstamo
otorgado por la empresa, el cual
se reembolsa parcialmente en un
periodo de cuatro afios, acompa-
fado de un bono equivalente a 2/3
de cada tramo.

En el marco de este plan, el CEO
Alejandro Gonzalez desembolso
$1.150 millones el 1 de abril, mien-
tras que el presidente del directorio,
Enrique Ostalé, compro acciones
por $200 millones el 23 de junio.

Cenco: apuesta regional

Ocho gerentes de Cencosud tam-
bién adquirieron acciones este ario,
pero tres de ellos concentraron las
mayores cifras: Alfredo Mastroka-
los (Country Head Per), Cristian
Siegmund (gerente Supermercados
Chile] y Diego Marcantonio (Country
Head Argentina), con $454 millones
cada uno el 1 de abril. En total, las
adquisiciones de este grupo suma-
ron $1.527 millones.

EnCencosud, cercadel 30% dela
remuneracion de los ejecutivos esta
sujeta a un plan de incentivos que
busca retener talento clave. El pro-
grama tiene una duracion de cuatro
anosy entregaacciones equivalen-
tesaun porcentaje de laremunera-
cion anual, bajo dos
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permanencia y desempeno.

Segln la memoria del 2024,
durante los primeros tres anos se
entrega un 20% anual del total
en formato de acciones fantasma
—bonos pagados en cada pais— y
el cuarto ano, se otorga el 40%
restante en acciones.

Ingevec entra al ruedo

Adiferencia de otras companias,
Ingevec no contaba hasta 2024 con
un plan formal de compensacion
en acciones para sus ejecutivos.
Sin embargo, eso cambié este ano,
vy la respuesta ha sido inmediata:
siete gerentes han invertido un
total de $586 millones en distintas
operaciones.

Las compras mas relevantes
fueron realizadas por los hermanos
Franciscoy Domingo Vial Alessandri,
quienes en conjunto desembolsa-
ron $123 millones. Les siguieron el
gerente general, Rodrigo Gonzalez,
con $112 millones, y José Antonio
Bustamante, con $115 millones.

Segln fuentes de la compania,
la implementacion del nuevo plan
explica el aumento en las compras
observadas durante el primer se-
mestre.

:Y ahora?

El segundo semestre ya registra
nuevos movimientos en la Bola de
Santiago.

El pasado 3 de julio el gerente
general de Clinica Las Condes, Pablo
Yarmuch, debuté con unainversion
de $75 millones en una firma que
hoy enfrenta una nueva etapa, con
controladores recién llegados y una

administracion renovada. =)
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