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IPSA supera los 6.700 puntos:
cuanto de su nivel récord se explica
por las mejores perspectivas para

la economia chilena en 2024

El selectivo cerro este jueves en un nuevo maximo de 6.762,52 puntos. Klaus Kaempfe,
director de portfolio solutions en Credicorp Capital Asset Management, sefiala que

habria una relacion de 60% explicado por fuentes internas y 40% por el contexto

externo.

MAXIMILIANO VILLENA

Por tercer dia consecutivo, el IPSA cerré en
un nuevo récord. El principal selectivo ac-
cionario nacional se empino 0,58% este jue-
ves para llegar a los 6.762, 52 puntos, supe-
rando por primera vez la barrera de los
6.700 puntos. Con esto, en 2024 el alza acu-
mulada llega a 7,91%.

El desempeno de la Bolsa de Santiago se
produce en medio de las mejores perspec-
tivas para la economia en este ejercicio. De
hecho, la semana pasada, el Banco Central
dio a conocer su Ipom, en el que elevo su
rango de proyeccion para el Producto Inter-
no Bruto (PIB) desde entre 1,25% y 2,25%
hasta uno de entre 2 y 3% este afio, aunque
para 2025 la redujo levemente a un rango de
1,5% y 2,5% desde 2% y 3% previsto en di-
ciembre. Y buena parte de la revision para
este ano se explica por la aceleracion de la
actividad en el primer trimestre.

Segtin explico el ente rector, el consumo
privado tendra tasas de expansion similares
a las consideradas en diciembre. Para este
afio, se prevé un alza de 2% para el consu-
mo total y el consumo privado. La subida,
ademads, se produjo la misma semana en que
sedioa conocer el Imacec de febrero, el que
anotd una expansion de 4,5%, su mayor
avance desde mayo de 2022, cuando el cre-
cimiento fue de 5,1%. La serie desestaciona-
lizada tuvo un avance de 0,8% respecto del
mes anterior, y subi6 en 2,8% en 12 meses.

Con este telon de fondo, y con el IPSA en-
filando rumbo a los 7.000 puntos y mds,
como estiman los bancos de inversion, la
pregunta entre los inversionistas es cuanto
de su expansion se explica por el desempe-
fo de la economia local y sus mejores pers-
pectivas.

Manuel Bengolea, socio de Octogone Chi-
le, sefiala que la “mejora econémica por una
parte se da por por baja de tasas, que es un
efecto doméstico, pero también un aumen-
to de la capacidad industrial mundial (Chi-
nay EE.UU.) que impacta precio de bienes
basicos, como cobre o litio. En el ultimo
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Ipom, el BC aumenté el PIB para este afio,
pero eso solo debido a factores externos,
pues lo interno lo rebajo”.

Klaus Kaempfe, director de portfolio solu-
tions en Credicorp Capital Asset Manage-
ment, explica que no toda el alza del selec-
tivo se puede explicar por el desempeno de
la economia chilena, sino que habria una re-
lacion de 60% explicado por fuentes inter-
nas y 40% por el contexto internacional.

“Efectivamente las bolsas en el mundo es-
tdn poniendo en precio un mayor creci-
miento. Las acciones locales toman eso so-
bre todo en la que son mas ciclicas y sus uti-

lidades estian mads ligadas a el crecimiento
internacional”, dice el analista, y agrega
que lo natural a la hora de analizar el factor
internacional es ver el retorno de companias
exportadoras como SQM, pero anade que
“una reactivacion afuera que puede ayudar
adentro, y eso también termina favorecien-
do a bancos, por ejemplo”.

En lo que va de 2024, las acciones con los
mayores retornos son Latam Airlines
(36,13%), empresa que tiene un porcentaje
importante de sus ingresos fuera de Chile,
y Vapores (34,57%), cuyo tinico activo es el
30% en la naviera alemana Hapag-Lloyd. De-

trds se ubican Ripley (24,42%), Itau (21,39%)
y Andina-B (22,9%). En tanto, SQM - em-
presa que diariamente representa en torno
al 20% de las transacciones del IPSA-, cede
6,84% en lo que va del ejercicio.

Para Guillermo Araya, gerente de estudios
de Renta4, “hay un ambiente a nivel inter-
no que estd generando mas confianza. Ade-
mds, la caida de la inflacion ha sido mds
drastica de lo esperadoy de lo que se ve en
EE.UU. En ese sentido, labaja delaTPM en
Chile sélo se ve retrasada por lo que suce-
daen EE.UU. mis que laevolucién delain-
flacion en Chile, donde todos losactores es-
peran que tienda hacia el 3% a fin de afio,
lo que permitiria que la TPM baje hastaun
4,5%. Es enese sentido que comparto la idea
respectoa que el impulso del IPSA esun 60%
por expectativas en Chile y un 40% por en-
torno internacional”.

Sin poner un niimero, Jorge Garcia, geren-
te de estrategia de Nevasa, apunta que la su-
bida del IPSA es “en parte por mejores pers-
pectivas de la economia, pero también se ex-
plica por las bolsas a nivel global, que han
sido generosas en particular EE.UU.".

Enlo que va del 2024, el Dow Jones sube
1,97%, peroel S&P500 y Nasdag anotan su-
bidasde 9,62%y 10,66%, respectivamente.

Cristidn Araya, gerente de estrategia de
Sartor, sefiala que noes tan claro que el de-
sempeno del IPSA se explique tanto por
factores internos, pues para hablar de recu-
peracion, indica, “no sélo debemos usar el
argumento de una tasa de descuento de
flujos cavendo (costo del capital deberia
ceder), como esel caso, recuerda que incor-
poras una TPM cediendo hasta bajo el 5%
inclusive (yo lo dudo), sino también debe-
mos incluir en la ecuacion la tasa de creci-
miento de esos mismos flujos, y ahi en
donde entro en conflicto, creo que con un
PIB en 2% (bajo tendencia) y con mi prin-
cipal socio comercial (China) en terreno
muy fragil, no veo tan nitido esa recupera-
cion, mds aun cuando las confianzas estan
igualmente frigiles”.@
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