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POR FELIPE LOZANO

partir de la proxima semana,
A cuando miles de chilenos

empiezan sus vacaciones,
los analistas bursatiles comienzan
uno de los periodos mas intensos
delano: latemporada de resultados
corporativos con informacion al
cierre de 2025.

El ano pasado, al menos hasta
el tercer trimestre, las empresas
registraban cifras solidas en cuanto
aingresos, ganancias y margenes,
con un alza en ventas cercana al
6% y utilidades que superaban los
US$ 20.000 millones, con Latam
liderando el ranking, seguida del
Banco de Chile, Santander, BCI,
Falabella, Enel Américas, Copec,
Mallplaza, Quiienco y Enap.

Como correlato de la Gltimalinea,
la bolsa chilena subié 57% el afo
pasado, y las perspectivas para 2026
siguen siendo buenas. La expectativa
sobre el nuevo gobierno, posibles

SON LOS MERCADOS

El afio pasado habria cerrado con buenas noticias para las compaiiias
abiertas en bolsa y el mercado prevé que algunas ligadas a transporte,
electricidad, consumo y retail podrian destacar entre sus pares.

rebajas tributarias y un precio del
cobre que sigue rompiendo récords,
mantienen al IPSA en |a mira de los
inversionistas.

Segun los analistas, hay varias
companias que podrian entregar
sorpresas positivas en sus resultados
del cuarto trimestre, lo que a su
vez las pone en el foco de las mas
recomendadas entre las carteras
accionarias.

Latam aceleré en diciembre
La accidn de la aerolinea -que
entrega resultados el préximo 3
de febrero- subi6 casi 100% el ario
pasado, y en 2026 ya escalaun 5%
adicional. Segun BICE Inversiones,
los datos de traficos mostraron
una aceleracién en diciembre,
conun crecimientode 10,5%enel
segmento de pasajeros, impulsado
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principalmente por el segmento
internacional.

Desde la corredora explican que
“Latam sigue operando en un favo-
rable entorno competitivo, especial-
mente en susegmento de pasajeros
doméstico Brasil, donde Latam ha
mostrado tasas de crecimiento de
siete puntos porcentuales por sobre
su competencia. Destacamos en
todo caso, que GOL haacelerado su
tasa de crecimiento recuperando
casi cuatro puntos de participacion
de mercado desde mayo de 2025".

En el mercado explican que se
espera que el flujo de caja después
del pago de la deuda sea superior
aUS$1.700 millones en 2026, afio
en que la distribucion de dividendos
rondaria el nivel de 2025, en torno
alos US$ 700 millones.

Unreporte de BTG Pactual destaco

Ta

que Latam ve un “viento de cola”
estructural para seguir creciendo
dado el potencial que tiene la avia-
cién comercial en Latinoamérica, con
cifras de cobertura muy por debajo
que las que exhiben los mercados
desarrollados.

CCU reduce costos

La cervecera y embotelladora
controlada por el grupo Luksic
subi6 un 13% en bolsa el afno pa-
sado, bastante por debajo del IPSA,
pero empezo6 2026 con un impulso
renovado y ya registra un salto de
7% en las primeras tres semanas
de enero.

Parte de ese optimismo viene de
un cierre de 2025 que habria sido
positivo, segln analistas, y que le
daria espacio para seguir subiendo
en los proximos meses.

La compania, que reportara sus
resultados anuales el proximo 24 de
febrero, tiene un “fuerte potencial
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Accion CCU

Precio en pesos

8000

de recuperacion en resultados, en
base amenores presiones de costos
dolarizadosy un entorno competitivo
mas racional”, seguin el analisis de
BICE Inversiones.

Pilar fundamental de su plan
2025-2027 es la mejora de sus
margenes operacionales, estrategia
que ya habria empezado a dar fru-
tos el afo pasado. Seglin explican
analistas que siguen el papel, la
empresa se enfoca en contener
gastos en logistica, ventas, mar-
keting y administracién, mientras
que la caida del délar a nivel global
le ayuda a reducir las expensas de
materias primas clave, como energia,
cereales, vidrio y aluminio.

Para este ano, los analistas des-
tacan que la operacion en Chile
seguira solida, con un Ebitda que
habria terminado 2025 con un
alza de casi 10%, mientras que
las operaciones internacionales
habrian anotado una mejora de casi
100%. El negocio del vino seria la
unica luz roja, con un consumo en
descenso pese a la premiunizacion
de su portafolio.

Enel Américas brilla por el
dividendo

La accidn de lafilial latinoameri-
canade laitaliana Enel cerré 2025
casi sin variacion, aunque el papel
registro volatilidad a lo largo del afo.

La compafiia que opera redes de
distribucion y unidades de genera-
cién en Brasil, Argentina, Colombia
y Centroamérica, ha sufrido una
serie de eventos climaticos des-
favorables en los ultimos meses
-inundaciones en Brasil, olas de calor
en Argentina, sequia en Colombia-
que han mermado sus resultados,
pero algo podria haber cambiado a
partir del ultimo trimestre de 2025,
segun analistas.

Banchile estima que la accion
tiene unretorno potencial de 18%,
incluyendo dividendos, mientras que
BTG Pactual destaca que las Ultimas
lluvias en Colombia han aliviado la
generacion en ese mercado. Segin
la corredora, Enelam cerraria 2025
conun dividend yield de 8,8%, para
regresar a niveles normales de

Accion Enelam
Precio en pesos
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3,9% en 2026 gracias a un Ebitda
que llegaria a US$S 4.435 millones
a diciembre de este aro.

En el mercado comentan que la
probabilidad de que la concesion
que tiene la compania en algunos
estados brasilefios se termine an-
ticipadamente por deficiencias de
servicio es baja, pero es un riesgo
latente y que ha arrastradoa la baja
la accion en las Gltimas semanas,
borrando el upside que le entregaba
elaumento de la generacion reno-
vable en varios de sus mercados.

Ripley sorprende por banco
y Peri1
El papel de Ripley Corp anoté una
subida cercanaal 50% el afo pasado,
de lamano de una recuperacién del
Ebitda de 6,6% hasta septiembre.
En el mercado destacan que el
tercer trimestre del ano pasado fue
elmejor de la historiade la compaiiia,
con ingresos por casi $ 500.000
millones en Chile y Pertiy un Ebitda
que cerro en $ 33.849 millones, a
faltadel Gltimo trimestre, cuando las
empresas del retail suelen obtener
sus mejores resultados.
Elsegmento bancario también le
ha dado buenas noticias a Ripley en
los tltimos meses, lo que se podria
extender, segun los analistas, aeste
ano. Al tercer trimestre, su cartera
de créditos habia crecido 21,6%
en Chile, mientras que en Pert se
habia expandido 8%.
Enelsegmento de centros comer-
ciales, los analistas destacan la alta
ocupacion en las unidades de Vina
del Mar, Curicd y Concepcién -todas
por sobre el 94%- con los ingresos
de esta division subiendo mas de
6% al cierre del tercer trimestre.
Mientras, en Per(, los ingresos
de su filial Mall Aventura suben a
un ritmo del 14% de la mano de
nuevas aperturas en Arequipa en
las Gltimas semanas de 2025.
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Segun Banchile, la accion de
Ripley tiene potencial para subir en
torno a1l0% enlos préoximos meses,
mientras que BICE Inversiones prevé
que el papel podria rentar casi16%
en 2026.

Engie celebra sus margenes

Laaccién de ECL -Engie Chile- bri-
16 el afo pasado con un alza cercana
al 70%, y los analistas prevén que
en 2026 seguira escalando.

En BICE Inversiones prevén un
retorno adicional de 8,5% en los
proximos doce meses, gracias a
una “atractiva cartera de contratos
regulados, fuerte crecimiento ope-
racional y mejora en la posicion fi-
nanciera. Esperamos unaimportante
expansion en capacidad renovable,
enlinea con la estrategia del grupo
controlador a nivel global”.

Mientras, en BTG Pactual destacan
que la compaiiia logré margenes
historicos enlaventa de electricidad
durante el tercer trimestre -unos 70
ddlares por MWh- lo que apoyé un
alza de 23% en el Ebitda, que llego
a US$ 159 millones a septiembre
de 2025.
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“Durante el tercer trimestre se
observaron sorpresas. La primera
eselacuerdo con TotalEnergies, que
asegurara suministro de GNL a bajo
costo en 2026, posicionando favo-
rablemente a Engie para enfrentar la
incierta perspectiva hidroldgica del
proximo anio. La segunda —de menor
relevancia— fue elimpacto financiero
enimpuestos diferidos. El desemperio
operativo de Engie es, por lejos, elmas
solido dentro del sector en Chile. En
contraste con pares como Colbtiny
Enel, que registraron caidas de dos
digitos en volimenes de generacion,
Engie logro aprovechar plenamente
ladisponibilidad de su parque térmico
[carbény gas), mientrasqueacelerd la
entradaen operacion de su capacidad
renovable”, explican desde BTG.

Segun analistas, el 2025 habria
cerrado con un Ebitda cercano a
los US$ 700 millones, lo que daria
soporte alaaccion de ECL, que re-
portara sus resultados financieros
del cierre del afio pasado el proximo
miércoles 28 de enero. &1
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