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0: Las 5 acciones IPSA més baratas al comenzar la temporada de resultados

msulbados

La entrega de balances comenzo este viernes y, en medio del
buen desempeno que acumula la bolsa en el ultimo tiempo,
solo cinco empresas del IPSA cotizan con descuento en
comparacion con sus medias de los ultimos cuatro afios.

POR FRANCISCO NOGUERA
os altos rendimientos que
L tuvieron las acciones chile-
nas durante 2023, 2024 y el
primer semestre de este ano han
llevado a que los indices bursatiles
locales vengan batiendo maximos
histéricos desde hace tiempo.
Como consecuencia, el aumento
de precios de las acciones ha hecho
que los descuentos se hayan ido
estrechando cada vez mas.
:Sigue estando barato el IPSA?
La respuesta depende del punto
de comparacion. Al analizar sus
medidas histaricas de precio/utili-
dad [P/U) de los tltimos 10 arios, el
IPSA tiene un 20% de descuento.

Las acciones mas baratas segin sus P/U

Respecto a sus medias de los ltimos cuatro afios

Engie Chile
Conchay Toro
Falabella
Mallplaza

ccu

B DESCUENTO

Mientras que, si se analizan los
ultimos cuatro anos, el IPSA esta
un 3% mas caro.

Pese a eso, en el mercado hay
consenso de que labolsa chilena se
encamina a retomar sus multiplos
de la década anterior.

“Sibien hoy el IPSA transa sobre
su promedio de los dltimos 4 afios,
estoresponde a unarecuperacion
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desde niveles historicamente ba-
jos. Hoy es razonable esperar que
el IPSA pueda volver a cotizar en
rangos similares a los observados
en la década anterior”, apunta el
analista de inversiones en Vantrust,
Fernando Santibariez.

Sin embargo, al tomar el punto
de comparacion mas cauteloso —el
promedio de los Ultimos cuatro
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anos— hay un escaso punado de
acciones gue aun cotizan con re-
bajas. Segin datos de Bloomberg,
de las 29 empresas del IPSA, solo
cinco tienen descuentos: Engie
Chile [14%), Concha y Toro (11%),
Falabella (8%), Mallplaza (5%) y
CCU (5%).

Un punto de inflexién para
Engie

Controlada por el mayor grupo
eléctrico privado francés, Engie
se ubica en nuestro pais como
la tercera mayor generadora y la
cuarta en transmision.

Lafirma que lidera los descuentos
ha visto escalar los precios de sus
acciones un 24% este afio y un

16.150
48.450
['INo Definida

155% en los ultimos cuatro. Pero,
pese alaremontada, el alzaen sus
acciones no ha sido con la misma
fuerza que sus utilidades, las cuales
han subido un 385% en los Ultimos
cuatro anos.

“El actual descuento se explica
por los cambios en la rentabilidad de
la compaiiia en los Gltimos cuatro
afios y las altas volatilidades que
experimentad”, apunto el analista de
Bci Corredora de Bolsa, Francisco
Dominguez.

El buen momento actual de la
firma contrasta con los desafios
que enfrentd tras la pandemia,
cuando se gesto una tormenta
perfecta al combinarse su inver-
sién para descarbonizar la matriz
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Las 5 acciones IPSA mas baratas al comenzar la temporada de resultados

energética con el congelamiento
de tarifas eléctricas, la invasion
de Rusia a Ucrania y la sequia en
el pais. Entre 2022 y 2023 perdio
casi USS 800 millones.

De todas formas, se espera que
en esta temporada de resultados
(entrega resultados el 31 de julio)
la compafia marque un punto
de inflexion negativo tras varios
trimestres de buen desempeno.
“Esperamos que Engie Chile registre
caidas de Ebitda de un 6,3% en
comparacion interanual”, sefialaron
desde Bice Inversiones.

Respecto al desempefio de su
accion, Dominguez de Bei apunto
a que los ultimos datos estan in-
dicando un escenario mucho mas
“acido” para esta industria ante las
menores lluvias. Sin embargo, cree
que los descuentos en su accion se
deberian reducir, convergiendo a
sus medias de largo plazo.

La hazaia de los Guilisasti

El gran desafio de la firma ligada
a la familia Guilisasti es romper
la tendencia a la baja que vive la
industria vinicola mundial. Y, pese
a que la firma ha logrado séli-
dos desempenios, aumentando su
facturacion por sexto trimestre
consecutivo, la tendencia parece
llegar a su fin en la temporada de
resultados que viene, o al menos
se toma un descansa.

Los analistas esperan que el lunes
4 de agosto el mayor productor
de vinos de la region reporte una
contraccion de doble digito en
su Ebitda. “Pese a que los voli-
menes y precios de exportacion
han mejorado, es poco probable
que logren compensar aumentos
en los gastos de administracion y
ventas”, sentencio Bice Inversiones
esta semana.

Las desafiantes proyecciones se
reflejan en el precio de sus papeles
y en sus valorizaciones. Mientras el

IPSA ha escalado mas de un 20%
este ano, el precio de los titulos de
Conchay Toro tiene un desemperio
plano y sus valorizaciones de P/U
han caido un 17%.

Pese a que la Vifia esta logrando
sus margenes de rentabilidad ob-
jetivo y tiene una trayectoria que
le ha permitido crecer mientras
todos se contraen, en el mercado
hay cautela.

“Las empresas de la industria
han sufrido contracciones ante el
desafiante escenario y Concha y
Toro cotiza a multiplos mas caros
que sus comparables”, apunto Ewald
Stark, de Bice.

El auge del consumo:
Falabella y Mallplaza

Mayores ingresos y menores
costos han marcado la tendencia de
recuperacion de Falabella. El Gitimo
trimestre no fue la excepcion: el
resultado operacional de Sodimac
crecio 75,3%, Falabella Retail pasd
de negativo a positivo, Mallplaza
aumento 40,9%, Banco Falabella
crecio 83,8% y solamente Tottus
mostro una baja de 49,3%.

Elbuen momento lohareconocido
el mercado. La accion de Falabella
ha escalado casiun 40% en 2025.
Pese a eso, la valorizacion de Fala-
bella atn no ha absorbido el total
del crecimiento de sus ganancias
y la firma esta mas barata en tér-
minos de P/U que su promedio de
los dltimos anos.

“Lo que ha pasado es que el
mercado ha estado mejorando
las estimaciones de utilidad y eso
ha llevado a que el ratio esté mas
barato”, apuntd bajo reserva un
agente del mercado. Agregando
que ajustes en la contabilidad de
sus activos también han afectado
el multiplo.

Mas alla de esos factores, los
analistas ven un positivo futuro para
los papeles del retailer. “Seguimos

observando un momentum sélido en
las operaciones de Falabella, lo cual
creemos que puede ser sostenible
en el mediana plazo”, apunté BTG
Pactual.

Para el segundo trimestre, Itad
apuestaa que Falabella reporte un
incremento del 191% en sus utili-
dades respecto al mismo periodo
del afo anterior y del 46% en su
Ebitda.“Falabella estd preparada
parareportar otro solido trimestre
de resultados financieros”, apunta
en su informe esta semana.

Respecto al Mallplaza, los des-
cuentos se han profundizado en las
Ultimas semanas, ya gue la accion
ha caido un 10% desde su peak en
mayo. Pese a eso, durante el ano la
firma ha escalado méas de un 30%.

Sobre sus resultados, el martes 5
de agosto la operadora de centros
comerciales presentara los resul-
tados y en Itad proyectan que su
Ebitda se expanda mas de un 30%
respecto al mismo periodo del afio
anterior.

“Mallplaza probablemente man-
tenga un crecimiento sélido debido
a la consolidacion de operaciones
en Perl", apuntaron desde el banco
brasileno. Los analistas compila-
dos por Bloomberg proyectan que
el precio de sus acciones crezca
un 10%.

La recuperacion de CCU

Quien también transa con des-
cuentos es CCU. La firma lider en
laindustria de cervezas en Chile ha
protagonizado una atractiva historia
de recuperacion de resultados en
2025, que los analistas esperan que
se mantenga.

“Excluyendo el efecto de ingre-
sos extraordinarios, se proyecta
que el Ebitda mas que se duplique
respecto al afio anterior”, senalaron
desde Itad.

Sin embargo, Stark, de Bice In-
versiones, advirtio que este des-
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empeno se explica por una base de
comparacion muy baja. Y agregd que
“mas que enfocarse Unicamente en
las tasas de crecimiento, resulta
mas relevante destacar el progreso
trimestral. En ese sentido, se espera
que CCU logre aumentos de precios
por sobre la inflacién, crecimiento
en volimenes y ganancias de par-
ticipacion de mercado”.

El rally IPSA
La temporada de resultados
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partio este viernes con los estados
financieros de Sonday se anticipa
como una nueva prueba para el
rally bursatil.

Desde 2019, las utilidades con-
solidadas de las compaiiias del IPSA
han crecido cerca de un 100%,
mientras que el selectivo acumula
un alza del 65%. La expectativa del
mercado es que ese buen momento
se mantenga.

Para este trimestre, Bice Inver-
siones proyecta una expansidn del
3,8% en las utilidades y del 5,5%
en el Ebitda agregado del indice. En
paralelo, LarrainVial ya delined a sus
favoritos: “Esperamos que el retail
discrecional, el sector inmabiliario
y los servicios financieros sean
los principales referentes en esta
temporada de resultados. [...) Por
el contrario, los sectores ligados a
commodities enfrentaran presion
por menores precios realizados y
las utilities mostraran resultados
mixtos”, senald la firma. [
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