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Luis Ramos, de LarrainViial: las empresas Ipsa podrian ver alza de sus ganancias en torno al 20% en 2025

Luis Ramos, de LarrainVial: las
empresas Ipsa podrian ver alza

de sus ganancias en torno al
0% en 2025

Para el gerente de Estrategia de Renta Variable de LarrainVial Research, 1o que
se vio en los resultados de las empresas [PSA en el segundo trimestre permite
posicionarse de forma positiva hacia el proximo afio, donde debieran seguir

creciendo las ganancias de las empresas.

MAXIMILIANO VILLENA

Una recuperacion de las ganancias fue
unode los elementos que estd dejando laen-
trega de resultados del segundo trimestre,
con sectores como el retail, forestal y utili-
ties destacando. Y hacia adelante, lo mos-
trado poralgunos segmentos empresariales
avizoran un buen 2025.

Luis Ramos, gerente de Estrategia de Ren-
ta Variable de LarrainVial Research, resume
que “esta temporada de resultados en par-
ticular fue una en la cual hemos visto un cre-
cimiento en utilidades, tanto a nivel opera-
cional como en ultima linea, y algo que
quizds es bien interesante, es que estd tem-

porada es la segunda en la cual hemos vis-
to crecimiento de utilidades operacionales
en companias relacionadas con la deman-
da interna, y es una aspecto interesante
porque refleja que existen ciertos motores
en este tipo de companias que se van calen-
tando”.

“Otra de las cosas que me parece muy re-
levante, esque hasido una temporadaen la
cual losdrivers hansido muy claros. Los tres
sectores que fueron claves para la perfor-
mance de los resultados fueron utilities
(servicios bdsicos), forestal y retail. A nivel
operacional y neto, la temporada tuvo un
tono bastante balanceado y fue bien antici-

pado por el mercado”, agrega el ejecutivo.

Pero los resultados entregados por las
companias, ademads, ya empiezan a tener
efectos sobre las valorizaciones de las accio-
nes. Para Ramos, “cuando la economia atra-
viesa un punto minimo y empieza a gene-
rar una reactivacion, la variable que es cla-
ve para explicar los retornos del mercado
accionario chileno, es justamente la revision
al alza de las utilidades. Los inversionistas
ven la mejora de utilidades y se posicionan
de caraa loque puede ser un 2025, que pa-
rece ser bastante constructivo para loquees
el mercado accionario chileno”.

“La narrativa de los analistas al hablar so-

bre el mercado accionario chileno ha ten-
dido ha mencionar temas macro, politicos
e institucionales en el dltimo tiempo, pero
esta temporada de resultados es que existen
historias particularesde los sectores y com-
panias que explican el crecimiento. Y el
sector retail es un ejemplo: combina inci-
piente recuperacién macro, pero un proce-
so de optimizacion y eficiencia a nivel ope-
racionaly de estructura de capital”, agrega.

El gerente de Estrategia de Renta Varia-
ble de LarrainVial Research, argumenta
que actualmente el IPSA transa en en 9,6
veces su P/U (precio de la accion sobre la
utilidad), dato que estd en torno a 28% por
debajo respecto de sus ratios historicos.
Para €l, “las valorizaciones continian ba-
ratas con respectoa su historia, y esa situa-
cion empieza a ser, para nosotros, un pun-
to interesante. Hemos tenido una convic-
cion positiva para el mercado accionario
chileno a lo largo de este 2024, porque ve-
mos que existe espacio paramejoraen uti-
lidades, que hay historias idiosincriticas,
que existe un ambiente constructivo a ni-
vel macro, y si se suma un crecimiento de
valorizaciones descontadas, se hace mucho
mas interesante”.

En LarrainVial, su vision para el IPSA es
que alcanzara los 7.200 puntos en los pro-
ximos doce meses, y para aprovechar el up-
side su cartera recomendada esti compues-
ta por Falabella, SQM, Copec, Itat, Santan-
der y Vapores. Y varios de los factores que
los llevan a esa composicion de cartera, se
mantendrian para el proximo ejercicio.

Asl, de caraa 2025, Ramos explica que el
IPSA “tiene una expectativa de crecimien-
to bastante interesante, en torno al 19-20%
de expansion en ganancias para 2025, y
ahf hay dos historias: la reversion de las uti-
lidades de SQM con la expectativa de una
mejora ojald el proximo afio; y por otro
lado companias mas vinculadas a lademan-
dainterna. Ahi hay dos sectores interesan-
tes: financiero (banca) y retail, que tienen
expectativas para 2025 positivas. Loque me
deja esta lectura del segundo trimestre, es
que estamos viendo un adelanto de la pe-
licula de 2025 .

Al analizar por sector, el ejecutivo de La-
rrainVial destaca al retail, que esta subien-
do sus resultados de la mano de la deman-
da interna pero también por razones idio-
sincrdticas, mientras que, para el casode la
celulosa, “los precios realizados han creci-
do 10% ano a ano en el segundo trimestre,
pero en el equipo tenemos bastante caute-
ladelo que puede pasar hacia adelante, so-
bre todo con la aparicion de nueva ofertaen
el mercado. Los resultados de las companias
han sido muy precio-dependiente”.

Respecto de Vapores, senala que “laapues-
ta de nuestro equipo tiene que ver con un
escenario mas constructivo con las tarifasde
transporte y expectativas de un dividendo
bastante interesante. De hecho, hace algu-
nos meses atrds cambiamos la recomenda-
cion a comprar (por el alza de las tarifasen
mediodel conflicto del Mar Rojo), y por ello
la incorporamos en la cartera”.@
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