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Aguas Andinas toma vuelo
pOr nuevas tarifas y ano mas
luvioso en casi dos décadas

La compaiiia explicé esta semana a analistas el detalle de su plan de
inversiones y el ajuste contable positivo realizado a sus derechos de agua.

POR FELIPE LOZANO

sicomo en los dltimos afios
A uno de los sectores econo-

micos que ha liderado los
indicadores de inversiones a nivel
global ha sido la energia -de lamano
del boom de las renovables- muchos
analistas creen que la proxima fron-
tera de las inversiones se movera
ahora en torno al agua.

El cambio climatico, las sequias,
el aumento de la demanda y la
urbanizacion de paises que estan
saliendo de la pobrezatiene al sector
sanitario en la mira.

En Chile, la accion estrella de la
industria es Aguas Andinas, con-
trolada por la francesa Veolia y que
presta servicio a unos 7 millones de
personas en laRegion Metropolitana,
una de las zonas con mayor estrés
hidrico del pais.

Pese aquelos resultados de Aguas
Andinas [AA] estuvieron por debajodel
consenso delos analistas a septiem-
bre -BICE Inversiones estimaba un
Ebitda de $ 65.300 millones versuslos
$58.772informados porla compania-
la accion de la sanitaria esta en sus

niveles maximos de los tltimos cinco
anos. Actualmente el papel se transa
entorno alos $ 300, precios que no
se veian desde septiembre de 2018.
cLas razones? El acuerdo entre
la empresa y la Superintendencia
de Servicios Sanitarios para elevar
las tarifas del agua en Santiago y
las lluvias invernales. “Si bien los
resultados se encontraron bajolo es-
perado, durante la misma semana la
companiadio a conocer el resultado
del nuevo ciclo tarifario 2025-2030,
donde se aprobaron aumentos de
tarifa de 3% en marzo 2025 y 1%
en diciembre 2025 y marzo 2026
respectivamente”, sostiene un
informe de BICE Inversiones.
Reajustar tarifas no es un pro-
ceso sencillo para las empresas
reguladas, sobre todo cuando la
inflacion todavia golpea los bolsillos
de los consumidores. Es también
una tarea dificil desde el punto de
vista politico, justo en momentos
en que el pais sale de un proceso
electoral y enfrenta elecciones
presidenciales en menos de un ano.
Pero esta vez, las consecuencias
del cambio climatico, que ya son
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palpables entre la poblacién, pare-
cen haber facilitado el proceso, que
supone reconocer que la gestion
integral del agua enfrenta mayores
costos, que, sinoson asumidos via
tarifas, pueden tenercomo resultado
escasez de agua potable y reajustes
aun mayores en el futuro.

“Aca el principal fundamento
del incremento es la necesidad de
inversion para enfrentar el cambio
climatico. Larealidad es que somos
uno de los paises mas afectados por
elcambio climatico y sino hacemos
inversiones, vamos atener problemas
de seguridad de suministro”, dijoa DF
el exsuperintendente de Servicios
Sanitarios, Juan Eduardo Saldivia.

La exautoridad anadio que los
costos de las sanitarias han subido
debido al proceso inflacionario de
los dltimaos afos, lo que también
debe serreconocido en las tarifas.

En su analisis de los resultados
a septiembre de AA, Inversiones
Security afirmé que “en términos de
gastos, la linea de materias primas
y combustibles mostré un alza de
3% anual, asociado a una mayor
tarifa media de energia eléctrica y
al costo de venta de materiales, que
fue compensada parcialmente por
menores transferencias de agua”.

Mejoran las lluvias, pero
persiste sequia estructural

Luego de mas de una década de
lluvias por debajo de la media, 2024
ha sido un afio con lluvias por sobre
el promedio en la zona central, loque
también ha favorecido el repunte
de la accion de Aguas Andinas. De
hecho, las lluvias caidas este invierno
en Santiago transformaron al 2024
en el mejor afio hidroldgico en casi
dos décadas.

El Ministerio de Obras Pablicas
estima que Santiago cerrara el afio
con un superavit de lluvia cercano

$ 298

se transan los papeles de
la compania y el Precio
Objetivo de las corredoras
llega a $ 334 a12 meses.

al 30%. Al entregar el balance de
primavera, el MOP destaco la acu-
mulacién de nieve es positiva, pero
que 2024 fue una excepcion dentro
de un periodo de sequia estructural
que ya acumula 15 afios.

Desde Inversiones Security sefialan
que “con las precipitaciones regis-
tradas durante el afio, el volumen
del Embalse El Yeso ha alcanzadouna
capacidad suficiente para garantizar
el suministro continuo del servicio
hasta fin de afio. Esto finalmente
se ha traducido en una reduccion
en los costos de transferencias de
agua, impactando positivamente los
costos operativos de la compaiia.
Ademas, el reciente proceso tarifario,
que resultd en un alza del 5% en las
tarifas para el periodo 2025-2030,
fortalece las proyecciones delaem-
presa. En este contexto, estimamos
gue Aguas Andinas seria capaz de
estabilizar sus margenes Ebitda en
niveles de aproximadamente 51%
en el mediano plazo”.

Accion podria seguir al alza
En su presentacion a analistas
de esta semana para explicar los
resultados al tercer trimestre, Aguas
Andinas informa que aplico una re-

3%

es el potencial de
revalorizacién de la accion
seglin las corredoras

valuacion de sus derechos de agua,
loque elevo el valor neto contable de
estos derechos desde los $195.810
millones a fines de 2023 hasta los
$ 390.479 millones. “La tasacion
de derechos de agua se realizo de
acuerdo conlas normas contablesyla
metodologia de la Superintendencia
de Servicios Sanitarios aplicadaenlos
procesos tarifarios. Las revaluaciones
de derechos de agua se efectuaran
con suficiente regularidad paraase-
gurar que el valor en libros del activo
revaluado no difiera significativa-
mente del valor razonable”, sefald la
compania alinformar sobre la fuerte
mejora patrimonial que supone este
movimiento. Ademas, AA detallé su
plan de inversiones planificado para
asegurar el suministro al 2030.

Las nuevas tarifas no solo le han
dado unimpulso al precio actual de
la accion, sino que también a sus
perspectivas de mediano plazo.
El precio actual se sitia en $ 298,
mientras que la media de los pre-
cios objetivo de las corredoras que
siguen el papel llega a $ 334 a 12
meses, lo que supone un potencial
de revalorizacion de casi 13%. £

SEPT-24 | DIC-23
Liquidez
Liquidez corriente veces 0,9 0,76
Razon acida veces 0,3 0,3
Endeudamiento
Endeudamiento total veces 1,35 1,73
Deuda corriente veces 0,16 0,24
Deuda no corriente veces 0,84 0,76
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Rentabilidad
Rentabilidad del patrimonio
atribuible a los propietarios de la % 10,96 15,47
controladora anualizado
Rentabilidad activos anualizado % 4,67 5,73
Utilidad por accion anualizado $ 20,97 21,8
Retorno de dividendos % 7,56 518




