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En un entorno geopolitico complejo, la bolsa local mantiene
el atractivo para los inversionistas, a la espera de comprobar
si los efectos del conflicto seran mas duraderos.

POR FELIPE LOZANO

as bolsas mundiales han acu-
L sado el golpe de la guerra en

Irdn, y la plaza local no ha
sido la excepcion. La escalada del
petrdleo, del délar y de las tasas
largas han aumentado la aversién
al riesgo y las acciones aparecen
como una de las victimas del in-
cesante intercambio de misiles en
Medio Oriente.

Desde que empezo el conflicto,
el IPSA ha caido 6,3%, pero desde
Wall Street alin confian en el poten-
cial del mercado local. La semana
pasada Morgan Stanley, |P Morgan,
HSBC y Bradesco emitieron infor-
mes favorables sobre las acciones
chilenas, con una tesis de inversion
que se sostiene en un Gobierno que
esta promoviendo la inversion, la
fortaleza en el precio del cobre y
del litio; y resultados corporativos

que darian sorpresas positivas en
los proximos trimestres.

En ese contexto, son pocas las
acciones del IPSAque logran mostrar
rentabilidades positivas enlo que va
del ano, con los inversionistas a la
esperadedilucidar sies que laguerra
en Iran terminara pronto -como
promete Trump- o se prolongara
con sus consecuencias previsibles
sobre la actividad, lainflaciony las
perspectivas de inversion.

misiles de la guerra;

EAVE IR NN

Estas son las acciones que han
logrado esquivar los misiles de la
guerra:

Parque Arauco es la mejor
del IPSA

Si hay una accion que hoy resume
el apetito del mercado por papeles
defensivos, esa es Parque Arauco.
Se trata de la accion con mejor
rendimiento del afio, con un alza
de 28%.

Lo interesante es que ese des-
empeno se da incluso con reco-
mendaciones prudentes por parte
de las corredoras, ante una accioén
gue ya saltd 107% en 2025.

Tanto Banchile como BICE In-
versiones tienen al papel con una
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recomendacion neutral, con po-
tencial minimo hacia los proximos
doce meses. Segun los analistas,
esto no haimpedido el rally actual,
porque el mercado esta premiando
otra cosa: resultados operaciona-
les muy sélidos, alta ocupacion y
crecimiento en Pert.

Segun BCI Corredor de Bolsa,
“nuestras estimaciones consideran
para 2026 crecimientos por sobre
inflacidn, lo anterior por la madu-
racion de proyectos en los que la
compaiiia ha invertido en el Gltimo
tiempo. Estimamos que la ocupacién
consolidada aumentaria en 2026
por el crecimiento y maduracion
de proyectos en Perti y Colombia”.

La corredora agrega que “Par-
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que Arauco mostrara resultados
positivos para el 2026 con Ingre-
sos y EBITDA creciendo por sobre
inflacion y niveles de ocupaciénen
maximos de 10 afos en sus centros
comerciales”.

Vapores: la mas expuesta a
la geopolitica

La accion de la naviera del grupo
Luksic sube casi12% en 2026, como
resultado de una apuestariesgosa
en los mercados. Por un lado, los
precios de |os fletes han subido 8%
anivel global, desde que empezé la
guerra, pero, por otro, el conflicto
amenaza con reducir el comercio
y por lo tanto la demanda de carga
naviera.

Los analistas que siguen a Vapores
-y especialmente a Hapag-Lloyd, su
activo naviero global- sostienen que
apenas empezo laguerra, lacompa-
fiaanuncié recargo de contingencia
para embarques entre el Mar Rojoy
Ameérica Latina por USS$ 1.500 por
TEU en contenedores estandar y
USS$ 3.500 para los refrigerados y de
carga especial. Ademas, informé un
“War Risk Surcharge” para traficos
vinculados al Golfo Pérsico, por el
mismo monto, argumentando in-
terrupciones operativas y ajustes
por la situacion en el Estrecho de
Ormuz. Esto le permitiriaa Vaporesy
Hapag-Lloyd compensar el aumento
de los seguros maritimos, que se
han disparado a causa del conflicto.
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Seglin un analisis de Morningstar,
la crisis podria implicar para los
transportistas internacionales un
nuevo ciclo de resultados al alza
debido a la firmeza de las tarifas.
“"Aumentamos nuestra estimacion
delvalorrazonable para Hapag-Lloyd
de 92,50 a 100 EUR para reflejar el
desvio de sus buques alrededor del
Cabo de Buena Esperanza, lo que
eleva las previsiones de ingresos
y margenes a medio plazo”.

Oro Blanco se beneficia del
descuento de holding

Unade las “Cascadas” -socieda-
des a través de las cuales el grupo
Ponce controla SQM- es otra de las
acciones que se salva, por ahora, de
las esquirlas de la guerra.

El papel sube casi16% favorecido
por sumenor descuento de holding.
Segun BICE Inversiones, Oro Blanco
transa con un descuento de 29%
sobre su activo subyacente, por
debajo de su promedio de 5 afios de
48% vy de supromedio de 10 afios de
50%. En otras palabras, el mercado
todavia le esta pagando menos de
lo que vale su participacion en SQM,
cuyas acciones suben 7% este afo.

Es decir, en lo que va del 2026
los inversionistas esta prefiriendo
exponerse al negocio de SQM -prin-
cipalmente litio y fertilizantes- via
Oro Blanco, un papel menos volatil
y riesgoso pero que permite captu-
rar parte importante del valor del
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negocio principal.

A eso se suma la reciente re-
estructuracion de las sociedades
“Cascadas” y lacompra del 0,08%
de SQM por parte de Oro Blanco
a comienzos de marzo, por unos
$ 51.000 millones.

ILC: menor castigo
regulatorio

La accion del holding ligado a la
Camara Chilena de la Construc-
cion sube 14% este ano, gracias,
principalmente, a una lectura de
mercado mas amigable para un
grupo expuesto a pensiones, ren-
tas vitalicias y salud, justo cuando
parte del castigo regulatorio que
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peso sobre esos negocios parece
haberse moderado.

BICE Inversiones destaca que las
utilidades de ILC dieron un salto de
150,6% al cierre de 2025, explicado
principalmente por el mejor desem-
peno del portafolio de inversiones
de Confuturoy Habitat, ademas de
una mejora en Consalud.

Sinembargo, desde BICE advierten
que una parte importante de esa
sorpresa viene de la cartera de in-
versionesy podria no ser totalmente
sostenible en el mediano plazo.
Aun asi, la corredoramantuvoallLC
dentrode su carterarecomendada,
y subrayo6 la “mayor certidumbre
regulatoria y fuerte aumento en
liquidez” como factores que favo-
receran al papel.

Los analistas explican que los
multiplos todavia son atractivos
enlaaccion de ILC, pese a la fuerte
alza que registraron en 2025 (111%).
Mientras larelacion precio/utilidad de
ILC se ubicaentornoa 8,6x para 2026
y 8,4x en 2027, el promedio del IPSA
estd en 12,1x, con algunos papeles

16.150
48.450
['INo Definida

muy por encima, como CAP (24x),
SMU (19x) y Parque Arauco (18x).

Mallplaza avanza en las
grandes ligas
La accion de Mall Plaza se luce
en 2026 con un repunte del 20%,
aunque las principales corredoras
estiman que el papel esta en su
preciojusto, tras subir 98% en 2025.
Segun Banchile, lacompania esta
en una “etapa de crecimiento en
un entarno de valorizaciones mas
estrechas”. La corredora prevé
ingresos creciendo 10% en 2026
y 9% en 2027, impulsados por
expansion en activos existentes
en Chile y Pery, junto con mayores
ingresos por metro cuadrado tras
renegociaciones de contratos.
Banchile estima un upside potencial
para el papel de 8,9%.
Lacorredora estima que larelacion
precio/utilidad pasara de 18,6x en
2025 a15,8x en 2027, configuran-
do un escenario razonable para el
gigante inmobiliario.
Recientemente, la compaiia
anunci6 su promaocién al segmento
Large Cap dentro de la serie de in-
dices globales FTSE Global Equity
Index Series (GEIS), lo que se con-
creto esta semana. Los analistas
prevén que el movimiento le dara
mas liquidez y visibilidad ala accién,
justo cuando Mall Plaza avanza en
un plan de inversiones de US$ 600
millones a 2028. £
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