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Los optimistas de CAP
V SU ruta de dividendos
nost Huachipato

La altima junta de accionistas de la acerera defini6 que se podrian
repartir dividendos provisorios en el curso del afio, sujeto a una
serie de requisitos. Analistas consultados por Senal DF estiman que
podria volver a repartir dividendos atractivos después de 2025.

POR BENJAMIN PESCIO

ompaiiia Siderdrgica Huachi-
Cpalo (CSH) arrastro al grupo

CAP a cerrar el ano pasado
con pérdidas. Mientras la accion se
ha cotizado estable entre $ 6.500 y
$7.000 en el curso de este afio, dos
analistas que cubren la empresa prevén
un buen futuro, teniendo presente que
los grandes dividendos no llegarian
antes de 2025.

BICE Inversiones incorporo el mes
pasado a CAP en su cartera recomen-
dada, con sugerencia de "mantener
y un Precio Objetivo (PO) de $ 9.656
por accidn, lo que implica un retorno
esperado de 40% hacia el final de 2024
desde el cierre del jueves.

El subgerente de estudios Renta
Variable de BICE, Aldo Morales, ex-
plico que "hay una parte atractiva de

CAP relacionada con una exposicion
a la mejora de tendencia en los PMI
manufactureros de China".

En este contexto, apunté a un mi-
neral de hierro que ha ganado terreno
por encima de su piso estimado de
USS 100 por tonelada. "Efectivamente
se ha recuperado un poco en el corto
plazo, y al ser el negocio principal de
CAP es lo que determina el atractivo
de la compania”.

Ademas, resalté que detras de la
golpeada ultima linea del grupo -en
2023 registro pérdidas por USS$ 7
millones-, el Ebitda se ha mantenido
por arriba de US$ 800 millones en los
Gltimos dos afos.

También se muestra optimista Bei
Corredor de Bolsa, que consigna un
PO de $ 8.000 hacia los proximos
12-18 meses con recomendacion de
"sobreponderar” |a accion, algo que

ACCION DE CAP ($) 8 9 2 1
=== PRECIO -
8.000
PROMEDIO ‘
MOVILDE 200 DiAS
7.000 W.
6000
6.3021 §
5.000 g
4.000 - - =i - %
A M ] A S 0O N D E F M A M ) | LY
2023 2024
FUENTE: LSEG
Indicadores
Max. 52 Semanas 7.750
Min. 52 Semanas 4.805
Beta 5 Afios 0,83
P/U a dic-24 4,35
Retorna Esperado 10,33%
MarketCap (US$ MM) 1.085

FUTUROS DE HIERRO (US$ / TONELADA)

150

120,70

MAR

ABR MAY JUN JUL AGD SEP

2023

OCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR

2024

FUENTE: BLODMBERG / BOLSA DE MATERIAS PRIMAS DE DALIAN

implica un potencial de retorno de 16%.

"De cumplirse nuestra tesis de que
Huachipato cesa definitivamente sus
operaciones, a contar del 2025 pro-
yectamos una utilidad atribuible a los
controladores de US$ 250 millones,
la que conservadoramente considera
un precio del hierro realizado para
CAP de USS$ 100 por tonelada anual
y cash-cost (costo de produccién
unitario de hierro) en torno a US$ 50
la tonelada”, apunto el analista de
commodities y forestal de Bei, José
Ignacio Pérez.

Su prondstico apunta a que "la
trayectoria de precios del mineral de
hierro continuara acoplandose a los
estimulos que implemente la autoridad
econdmica en China", los que debiesen
favorecer "principalmente a aguellos
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fueron las pérdidas
de CAPenel
ejercicio pasado.

sectores intensivos en el uso del acero
como infraestructura e inmobiliario”.
Entre medio de las posturas de
ambos agentes locales se encuentra
JPMorgan (PO: § 8.250, "sobreponde-
rar"), y mas pesimista es LarrainVial
(PO: § 7.520, "subponderar”), segln
datos compilados por Bloomberg.

¢Dividendos
para cuando?

Por sus pérdidas, CAP no esta
obligado y tampoco podria repartir
dividendos con cargo a 2023. Un
dividendo definitivo de US$ 0,35 por
accion se pago en abril del afo pasado,
con cargo a la utilidad de 2022.

Morales estimé que "CAP podria
pagar un dividendo con cargo a uti-
lidades retenidas si quisiera, pero en
esta coyuntura es dificil, porque en el
cierre de Huachipato probablemente se
va a gastar toda la utilidad de 2024".

Pero proyecto que "en el futuro
probablemente los resultados de CAP
van a mejorar", al no estar Siderur-
gica de Huachipato y por un posible
crédito por impuesto a la renta luego
de eventuales nuevas pérdidas este
mismo afo.

Pérez sostuvo que "los retornos por
dividendos son auspiciosos a contar
de 2025. En particular, hacia 2025
proyectamos una utilidad estimada de
US$ 1,7 por accion, levemente mayor
queel USS 1,5 reportadoen 2022 porla
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es el retorno esperado
de CAP hacia finales
de afio, de acuerdo con
las estimaciones de
precio objetivo de BICE
Inversiones.
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empresa". Esta proyeccion implica un
dividend yield de 24% sobre el precio
actual de la accion.

En su Junta Ordinaria de Accionistas
2024, el directorio de CAP propuso
continuar con la politica tradicional,
que considera repartir como dividendo
definitivo el 50% de las utilidades
liquidas distribuibles de cada ejercicio.

Se abordé la ruta de dividendos
provisorios: "En el caso del dividendo
provisorio de agosto, este alcanzara
20% de la utilidad liquida distribuible
acumulada hasta junio, y el dividendo
provisorio de diciembre consistira en
el monto adicional necesario para
completar 30% de las utilidades liqui-
das distribuibles acumuladas al mes
de septiembre, segun sea el caso”.

Especifico que "la decision de pago
de un dividendo provisorio tendra tam-
bién en consideracion las expectativas
de utilidad para el ejercicio completo,
las condiciones macroecondmicas y
del negocio, asi como el plan de inver-
siones y la politica de financiamiento
de la empresa y sus filiales".

Se espera que en los proximos dias
se publique la respuesta al recurso de
reposicion presentado por iderurgica
de Huachipato ante la Comision An-
tidistorsiones para cambiar su reco-
mendacion de gravamenes al acero
chino. Dependiendo de |a resolucion,
se verd si habré o no cambios en las
recomendaciones. &1
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