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Accionde Ripley transa
bajo su nivel de liquidacion
y es la que tiene menor
capitalizacionen el IPSA

A pesar de que en el aiio la accion renta 9,1%, desempefio que estd por
sobre la baja de 1,56% que reporta el IPSA para el mismo periodo, la
firma no ha logrado recuperar valorizaciones que empujen su
capitalizacion. Hoy tiene un valor de US$382 millones, siendo la de
menor tamano dentro del selectivo.

MAXIMILIANO VILLENA

—Misde US$11 mil millones de diferen-
cia hay entre la capitalizacién bursatil
de la mayor empresa del IPSA y la ulti-
ma. La primera por lejos es SQM con un
valor de US$11.545 millones, y la de
menor tamafo es Ripley, con un precio
en bolsa de US$382,4 millones.

A pesar de que la compania de retail
renta 9,1% en lo que va de 2024, desem-
peno que esta por sobre la bajade1,56%
que reporta el IPSA para el mismo pe-
riodo, la firma no ha logrado recuperar
valorizaciones que empujen su capita-
lizacion. Ni siquiera la subida de 42,46 %
que exhibi6 suaccién en 2023.

La valorizacién de Ripley es baja, y eso
llevo a Bice Inversiones a incorporarla
en su listado de cinco acciones favori-
tas en reemplazo de Latam, “princi-
palmente por la incipiente mejora ob-
servada en indicadores de comercio
minorista, atractiva valorizaciéon y un
potencial sesgo al alza en estimaciones”.

Segun la entidad, “al cierre de di-
ciembre, los indicadores de ventas del
comercio minorista empezaron a mos-
trar un potencial punto de inflexion, es-
pecialmente en las categorias mas liga-
das a consumo discrecional, desde don-
de empezariamos a ver mejoras
graduales en 2024. Lo anterior, en el
contexto de sucesivos recortes de tasa
de politica monetaria (TPM) por parte
del banco central, hasta llegar a nive-
les de aproximadamente 4,5% en 12
meses”.

Pero uno de los aspectos que destaco
Bice, es que las valorizaciones de la
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compania se muestran “altamente
atractivas”, incluso por debajo del va-
lor que los activos de la compania ten-
drian en caso de que ésta fuera liquida-
da.

“Seglin nuestras estimaciones, Ripley
se encontraria transando por debajo de
su valor de liquidacién, el que incluye
un alto componente de propiedades,
planta y equipo ligados al negocio in-
mobiliario”, apunt6 Bice.

Actualmente la compania transa enun
ratio Bolsa/Libro de 0,52 veces - indi-
cador que mide el precio de las accio-
nes en relacion con el patrimonio-,
mientras que sus pares como Falabella
lo hace en unarelacion de 1,21 veces, y
en Cencosud el ratio llega a 1,51.

Entre enero y septiembre de 2023, la
compania registré pérdidas por $64.004
millones, muy por debajo de las ganan-
cias de $1.090 millones que reporto
para el mismo periodo de 2022. Al ex-
plicar lo ocurrido en el tercer cuarto del
afo, Ripley senalo en sus analisis razo-
nado que “continuamos observando
tendencias similares a las registradas
durante la primera mitad del ano, en un
contexto de desaceleracion en el consu-
mo, y niveles de inflacién que aun se
mantienen elevados. Es asf comonues-
tros ingresos consolidados alcanzaron
los $430.388 millones, una caida de
8,4% en comparacién con el mismo pe-
rfodo 2022.

Guillermo Araya, gerente de estudios
de Renta4, sefiala que es necesario te-
ner presente el alza de la TPM para
combatir la inflacién y el término de los
retiros realizados en medio de la pan-
demia impactaron en los niveles de
consumo.

“Es en este ultimo escenarioque el re-
tail se ve muy afectado, principalmen-
te lo que es tiendas por departamento
y mejoramiento del hogar. mientras
que por su naturaleza, el rubro super-
mercados es mas defensivo. Por lo tan-
to, Ripley, al ser solo tiendas por depar-
tamento, es mds sensible a una desace-
leracion en el consumo. De ahi sus
malos resultados post pandemia y con-
traccién en el consumo. Con resultados
negativos es logico que el mercado es-
time que su patrimonio se ve afectado
y porlomismo el mercado castiga la ac-
cion, pagando un precio inferior por un
patrimonio que tiende a reducirse
mientras la empresa no sea capaz de
mostrar niumeros azules”, dice Araya.

Eduardo Ramirez, analista de BICE
Inversiones, indica que “enlos ultimos
5 anos la accion de Ripley cayo cerca de
54%, mientras que el IPSA se elevo12%
en el mismo periodo”, pero apunta a
que la caida en el consumo ha afecta-
doatoda la industria: “En este contex-
to, elmal desempeno de Ripley noes un
hecho aislado, Falabella ha caido en
una magnitud similar (-53%)”, sostie-
ne Ramirez. @
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