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Los factores que explican el avance de las acciones de malls pese al alza de la inflacion
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Shopping lideran los retornos del S&P
IPSA, impulsadas por un modelo de
ingresos defensivo, contratos indexados

en UF y sefales de expansidn.

POR JOSE TOMAS RODRIGUEZ

Lasacciones ligadas a cen-
tros comerciales han resistido
los efectos del conflicto bélico
en Medio Oriente, pese a las
negativas consecuencias que
acarrea la inflacién en el
bolsillo de los consumidores.

A la fecha, los papeles de
Parque Arauco muestran los
mayores Ietornos en pesos
del S&P IPSA, con un avance

Los factores que explican
el avance de las acc1ones

de 47% enlo que va de 2026,
seguido por Mallplaza, con
39% en igual periodo. Mds
atras aparece Cencosud Sho-
pping, con una expansion de
17% en su titulo.

Aungqueel poder comprador
de los consumidores podria
debilitarse debido al alzade la
inflacién, los centros comer-
ciales -por ahora- resisten
gracias a que sus contratos
dearriendo estan indexados a
la UF, més un spread de cobro
a los locatarios.

“El mercado ha inter—
nalizado que el 85% de los
ingresos de estos son fijos
y dependen del canon de
arriendo cobrado a los loca-
tarios”, sostuvo el gerente
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de estudios de Renta 4 Co-
rredores de Bolsa, Guillermo
Araya.

“Sibien hay otras lineas de
ingresos, como el arriendo
variable o estacionamientos,
el arriendo fijo sigue siendo
el item principal dentro de
la primera linea. Esto, junto
con que la industria tiene
margenes operacionales
estructuralmente altos, entre
70% a 90%, hace que los malls
se posicionen como un sector
atractivo dentro del IPSA”,
complemento la analista
senior de renta variable re-
search de Credicorp Capital,
Macarena Gutiérrez.

Espacio de
crecimiento

Por ahora, el gran ganador
del ano es Parque Arauco, con
un alza de 47%, apoyado por
una secuencia de hitos cor-
porativos: el anuncio de un
aumento de capital por cerca
USS 300 millones, el cierre
de la compra de un activo en
Perii y la incorporacion de
nuevos activos a su pipeline,
es decir, una cartera de pro-
yectos atractivos a la vista.

En el caso de Mallplaza, el
avance ronda el 40% en 2026,
mostrando un desempeno
que sigue siendo destacado,
aunque mas moderado que
Parque Arauco, especial-
mente porque venia de ser
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la gran ganadora del sector
a fines del ano pasado.

Gutiérrez dijo que “si bien
tenemos una mirada positiva
en cuanto a desempeno, nos
cuesta ver muchas fuentes
de correccion al alza para
el precio fundamental: en
nuestra actualizacion de
industria renovamos nuestro
precio objetivoa $ 4.250 por
accion”.

Ademas, la expansion de
Mallplaza en Perti, también
ha significado un cambio en
la propuesta que se estaria
reflejando en las valoraciones
actuales.

Cencosud Shopping, en
cambio, ha avanzado cerca
de 17% en el ano y, aunque
se mantiene rezagada frente
a sus pares, analistas del
mercado aseguran que tiene
espacio para un alza si logra
ejecutar con mayor claridad
y consistencia su nueva eta-
pa de expansion, teniendo
en cuenta que hace unas
semanas compro un activo
regional en Colombia.

El menor desempeno
relativo responde, segin
analistas, a un historial de
ejecucion menos “limpio”
en el desarrollo de nue-
VOSs proyectos, junto con un
crecimiento de superficie
arrendable que ha quedado
por detras del mostrado por
sus pares del sector.
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