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Las tres acciones con mayor

SON LOS MERCADOS

potencial en medio del rally IPSA

Los analistas apuestan por firmas ligadas a commodities
y transportes, y proyectan retornos de entre 30% y 70%.

POR FRANCISCO NOGUERA

| buen momento de la bolsa
E chilena podria extenderse

con fuerza para un punado
de acciones. Asi al menos lo ven
los analistas.

Atres semanas de que comenzara
la temporada de resultados del pri-
mer trimestre de 2025, y con 17 de
las 29 empresas del IPSA con sus
estados financieros ya publicados,
a grandes rasgos las firmas locales
han cumplido las expectativas del
mercado. Este ha sido uno de los
factores que impulsa el alza del
principal indice bursatil chileno.

El IPSA acumula un retorno de
22,7% durante 2025 y de 24,2% en
los Gltimos 12 meses. A pesar del
desempeno estelar del indice que
cotiza en maximos histdricos, los
analistas atin ven espacio paraque el
precio de las acciones contintie al alza.

¢Los protagonistas del proximo
rally? Segin los analistas compilados
por Bloomberg, los tres papeles con
mayor potencial de crecimiento son
las acciones de SQM, CMPC y Latam
Airlines. Endetalle, los agentes pro-
yectan que, de invertir a los precios
actuales, los inversionistas podrian
obtenerretornos de 70,2%, 30,9%
y 29,4%, respectivamente.

Litio: la gran duda

Los analistas tienen la expectativa
de que SQM podréarecuperar el valor
de mercado que alcanzo en 2022,
durante el auge del precio del litio.
Sinembargo, su repunte, por ahora,
solo esta en eso: una expectativa.

Durante el afio, la minera no
metalica se hadistanciado del buen
momento de las acciones chilenas,
acumulando una caida del 12% en
el precio de sus acciones, siendo
la tnica empresa del IPSA con una
baja de dos digitos.

Pese al mal momento, la accién
muestra mayor resiliencia bursatil
fuera de las fronteras chilenas.
Durante el (ltimo afio, sus compe-
tidores han registrado un desplome
casi dos veces mayor, medido en
dolares: mientras SQM ha caido un
29%, Albemarle lo ha hecho en un
56%, Lithium Argentinaen un 62%
y Premier 1 Lithium en un 65%.

El analista de Scotiabank, Ben
Isaacson, recomienda con fuer-
za comprar acciones de la firma
chilena: "Si bien reconocemos
que hay pocos catalizadores en el
corto plazo, mantenemos nuestra
recomendacion de sobreponderar
el sector y colocamosa SQMen la
cima de nuestras preferencias”.
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Esel pétencial de
retorno de SQM

;Porqué? Segun Isaacson, SQM
ofrece la mayor sensibilidad entre
las grandes compaiiias al repunte
del precio del litio, y hay muchas
razones para creer que los precios
del mineral tienen un riesgo asime-
trico al alza. Ademas, agrega que la
mayor parte de la incertidumbre
relacionada con la disputa con la
china Tiangi, sobre el acuerdo con
Codelco para explotar litio en el
Salar de Atacama, ya se ha disipado.

Diversos analistas comparten
esa vision positiva. En BICE Inver-
siones creen que SQM esta “bien
posicionada para beneficiarse de
la estabilizacion del mercado de
litio, dado su liderazgo en tamafio
y costos”, mientras que en MBI In-
versiones proyectan que los bajos
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niveles del precio del litio “no son
sostenibles en el tiempo”.

Mo obstante, el optimismo noes
transversal. Un 25% de los agen-
tes consultados por Bloomberg se
mantiene neutral. En esa linea, la
analista de Deutsche Bank, Corinne
Blanchard, no ve un repunte en
los precios del metal en el corto
plazo. “Para los inversionistas que
buscan exponerse al sector del litio
a pesar del contexto de precios
débiles, creemos que existen otras
companias con una mejor relacion
riesgo-retorno”, advierte.

Sinduda, eltema que se hatomado
la agenda es la hipotesis de que la
propia SQM recurrira a una operacion
similar a las llamadas "sociedades
cascadas" para poder ejecutar su
programa de inversiones. Esto, luego
de que Norte Grande, Oro Blanco,
Nitratos de Chile, Potasios de Chile
y Pampa Calichera a través de las
cuales Julio Ponce Lerou invierte
en SQM, anunciaran un aumento
de capital por US$ 362 millones.

Latam en altura

Uno de los protagonistas del afio
ha sido la mayor aerolinea de lare-
gion. Las proyecciones del mercado
sobre Latam son solidas y el precio
objetivo de los analistas supera
ampliamente el valor actual de la
accion. En ese sentido, actualmente
todos los expertos compilados por
Bloomberg recomiendan incluir a
la aerolinea en los portafolios de
inversion.

"Una de nuestras fuertes con-
vicciones es Latam Airlines”, sefialo
Itali en su cartera recomendada.

"Hemos subido el precio objetivo
de $19,5a $20 poraccion”, comu-
nicé Rentas.

En tanto, en BICE Inversiones
indicaron que la empresa opera
en una region donde se siguen
observando tendencias favorables
en crecimiento de capacidad y va-
lorizaciones descontadas.

Elbuen momento se ratifico tras
conocerse que la compaiia cerro
el primer trimestre con USS 355
millones en utilidad neta, un 38%
mas que en igual periodo de 2024,
y un margen operativo ajustado de
16,8%. Las cifras estuvieron acom-
panadas de una reduccion de sus
costos operacionales y superaron
las expectativas del mercado.

Hay consenso en que su mayor
capacidad, los sanos niveles de
ocupacion, las tarifas competiti-
vas Y las eficiencias logradas tras
el Capitulo 11 han impulsado de
forma extraordinaria los margenes
de Latam, al mismo tiempo que sus
ventajas competitivas e interés de
mercado aun tienen espacio para
seguir creciendo.

Junto con eso, el mercado ha
visto con buenos ojos el plan de
recompra de acciones por hastaUS$
150 millones que la firma ejecuto,
asi como los dividendos aprobados.
Este momento se ha reflejado en
su desempeifio bursatil: la accion
de Latam cotiza en niveles récord

desde gue salid del proceso de
reorganizacion.

;Lasdudas? Desde Itali Corredores
de Bolsa advierten que el mayor
riesgo que enfrenta el papel es la
venta de paquetes por parte de los
acreedores que ingresaron durante
el proceso de reorganizacion, lo
que podria ejercer presion ala baja
sobre el precio. Mientras tanto, al
interior de la firma reconocen que
“las medidas arancelarias podrian
impactar negativamente lademanda
internacional de pasajeros y carga
hacia Estados Unidos, asicomo en
otras regiones”.

La papelera y los bajos
precios

La firma ligada a la familia Matte
también ha quedado al margen del
auge bursatil. CMPC ha sido una de
las cinco empresas del IPSA con
retornos negativos durante 2025,
acumulando una contraccion de
6,8% en el precio de sus acciones.

El desafiante momento se da
en medio de bajos niveles en el
precio de la celulosa y se reflejo
en la contraccion de los resultados
presentados esta semana: sus
ingresos cayeron un 7%, su Ebitda
un 30% y su utilidad neta un 76 %.

Pese a eso, en el mercado hay
optimismo sobre el futuro de la
compania. Lamitad de los analistas
de Bloomberg recomienda comprar
sus acciones, y la otra mitad se
mantiene neutral.

"Hoy existe debate respecto a

las perspectivas de corto plazo de
dicho commodity. Pero mas alla de
aquello, suvalorizacian se presenta
bastante atractiva, con un upside
potencial de hasta 80%", indico
MBI Inversiones.

Por su parte, el analista de Bar-
clays, Rafael Barcellos, reconoce
que los riesgos para los precios de
la pulpa de fibra dura contintan
sesgados a la baja, aunque consi-
dera “que la demanda resiliente y
un equilibrio relativamente sano
entre ofertay demanda deberian
brindar soporte al mercado du-
rante 2025".

En tanto, en BCI Corredora de
Bolsa son mas optimistas: “Los
precios de la celulosa ya parecen
haber tocado fondo, sobre todo el
de lafibra corta en China, y conti-
nuamos previendo un escenariode
recuperacion gradual y moderada
de esta fibra durante 2025".

Mas alla de las perspectivas,
el afo ya comenzé con grandes
movimientos en la papelera. En su
Junta de Accionistas, renové por
completo el directorio y nombroé a
Bernardo Larrain Matte como nuevo
presidente, en reemplazo de Luis
Felipe Gazitua. Ademas, aprobo
mantener la politica de dividendos
para 2025 enun 30%. Junto con eso,
en abril, CMPC vendio sus activos
de transmision eléctrica en Chile
por USS 71,4 millones a Transemel,
mientras que su filial Softys asumio
el control de las operaciones de
Ontex Brasil..]

29,4%

Es el potencial de
retorno de Latam
Airlines

30,9%

Es el potencial de
retorno de CMPC



