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Arranca la temporada de resultados y el mercado ficha alos ganadores

Arranca la temporada
y el mercado ficha
a los ganadores

El lunes comienza la publicacion de balances del cuarto
trimestre con expectativas positivas. Los analistas
proyectan un sélido desempefio en sectores como real
estate y banca, mientras que la industria de celulosa
enfrenta desafios por la caida de los precios.

POR FRANCISCO NOGUERA

aralas empresas que cotizan
P en bolsa, la temporada de
resultados es una prueba de
fuego que deben superar. Las com-
panias no solo deben transparentar
la salud financiera de sus cuentas,
sino también someterse al escrutinio
del mercado.

Ellunes comenzaran las entregas
del altimo trimestre de 2024, y
Parque Arauco sera la empresa del
IPSA que dara el puntapié inicial.
Durante la primera semana, Engie,
Entely Bancode Chile seran los otros
protagonistas, pero el proceso se
extendera hasta finales de marzo.

Como suele ocurrir, los analistas
seanticipany proyectan como seran
los rendimientos de las principales
companias. En esa linea, las posi-
tivas proyecciones de resultados
y la buena salud de las compaiias
chilenas parecen ser uno de los
factores que estan impulsando el
rally del S&P IPSA, que cotiza en
maximos histdricos tras subir mas
de un 5% durante lo que va del afio.

A nivel general, desde Credi-
corp Capital ven con buenos ojos
lanueva temporada. “Mantenemos
la perspectiva de una aceleracién
en el cuarto trimestre, impulsada
por tres dias habiles adicionales en
comparacion con el mismo trimestre
del afo anterior, la puesta en marcha
de proyectos mineros y una base de
comparacion favorable”.

Por su parte, laanalistade Banchile,
Carolina Zelaya, detalla su vision para
las principales industrias. “Esperamos
que el crecimiento operativoimpulse
la expansion de las utilidades en la
mayoria de estas compaiiias, con
los centros comercialeslideranda el
camino. Por otro lado, las acciones
del sector de materiales, celulosa
y papel enfrentaran un trimestre
desafiante”.

El auge de los malls

En Banchile, la apuesta por firmas
ligadas al real estate se traduce en
las positivas proyecciones para Mall
Plazay Cenco Mall.

“Para Mall Plaza esperamos un
crecimiento del Ebitda anual del
31%, impulsado por el sélido des-
empeno de sus operaciones en
Chile, Peray Colombia, ademasdela
consolidacion parcial de los nuevos
activos en Peru. Para Cenco Malls,
esperamos un crecimiento anual
del Ebitda del 15%, impulsado por
nuevos espacios ocupados y un
mayor flujo de visitas a sus centros
comerciales, especialmente de
turistas argentinos”, senalo Zelaya.

En Credicorp, se la juegan por
otro actor. “Esperamos que Parque
Arauco tenga el mejor desempefio
de la temporada”.

En esa linea, la analista de real
estate en Credicorp Capital, Maria
Ignacia Flores, detall6 que, a nivel
consolidado, esperan que los in-
gresos de Parque Arauco aumenten
aproximadamente un 13% y que el
Ebitda crezca alrededor de un15%.

“Este solido desempefio se debe
principalmente a una exitosacampa-
na de diciembre en Chile y alimpacto
positivo del efecto de conversion de
divisas. Dicho esto, Per(1y Colombia
mostraron tendencias positivasa lo
largo del trimestre”, sintetizo.

La caida de la celulosa
Desde Bci advierten que la re-
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duccién tendencial del nivel
de precios de la celulosa en los
uitimos meses se ha debido auna
normalizacion de las mantenciones
no programadas de produccion a
nivel global y a la puesta en marcha
de nueva oferta.

Enesalinea, los analistas advier-
ten las complejidades de invertiren
sectores ciclicos.

En Credicorp prevén que, a nivel tri-
mestral, el Ebitda de CMPC disminuya
cerca de un 20% debido a menores
precios promediode celulosa, aunque
la cifra interanual podria crecer mas
de un 50% por mayores volimenes
de ventas. De todas formas, la cai-
da en las ventas de su filial tissue,
Softys, impactaria negativamente
los ingresos consolidados.

Para Copec, también se esperaun
incremento interanual y una caida
trimestral de su Ebitda, sinembargo,
estariaen mejor posicion que sucom-
petidorlocal. "En Arauco, se esperaque
lacaida enlos precios delacelulosa de
fibra corta sea compensada por una
reduccion en los costos en efectivo,
impulsada pormayores volimenes de
producciony ventas”, apunto Rodrigo
Godoy, de Credicorp Capital.

Generadoras al alzay spota
la baja

Desde elmercadoindican que, des-
pués de un 2024 positivo en términos
de hidrologia, con niveles de embalses
acumulados y una temporada de
deshielo "promedio”, se espera que
los precios spot contindien dentro
delos niveles de 2024. Esta situacion
favorecealas generadoras netamente
compradoras comoEngiey Enel Chile.

Apesar de gue ambas firmas veran
leves disminuciones en los ingresos,
el mercado proyecta que reporten
trimestrespositivos conincrementos
interanuales en el Ebitda.

Las fichas en Santander
Elbuen desempenode laindustria
financiera es un hecho. Los bancos
ya presentaron sus cuentas prelimi-
nares, que el mercado ha calificado
como “positivas”. “Solidos resulta-
dos para los bancos mas grandes,

Tiraje:
Lectoria:

Favorabilidad:

mientras
que los mas pe-
quenos experimentaron los efectos
estacionales en los gastos operacio-
nales”, sintetizd la analista de bancos
en Credicorp Capital, Daniela Mora.
Mas alla del éxito de todos los
actores, el banco espanol -que ha
visto importantes mejoras en su
rentabilidad- asoma como el favorito
para todos los analistas consultados.
“Nuestra accion favorita es San-
tander Chile”, sefialaron desde Bci.

Mirando lo que viene

“Para el afio 2025, esperamos un
crecimiento del 19% en las ganan-
cias del IPSA|[...). Parte significativa
de este avance se explica por una
débil base de comparacion y una
expectativa de recuperacion enlas
materias primas como el litio, que
se vera reflejado en las utilidades
delsector”, senalaron desde el area
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de resultados

deestudios
de VanTrust.
Desde Cre-
dicorp Capital,

las estimaciones
para 2025 son alin mas
positivas, proyectando un
crecimiento de las utilidades del
34,5%. Una expansion que toma
distancia del débil incremento que
experimentaron las compaiias
locales durante 2024.

“La recuperacion del proximo
ana se explica principalmente por
los sectores de mineria, comercio
minorista y transporte”, agregaron
desde Credicorp Capital.

Ademas, el mercado espera
gue el consumo privado continie
liderando la recuperacion econd-
mica, mientras que la inversion se
acelerara gradualmente a medida
que se ejecuten nuevos proyectos
y los empresarios destinen recur-
sos a la reposicion de maquinaria
y equipos.

En Banchile las fichas estan
puestas enlos sectores de consumo
masivo, finanzas e inmobiliario. "Son
nuestros favoritos para 2025". &

PROYECCION CRECIMIENTO DE LAS UTILIDADES POR SECTOR

Vari

2025
IPSA 9% 1%
ihnzemui 10,2% -10%
Materias primas 8,3% 4,7%
mﬁ‘ 5,3% 12%
Eléctricas 18% 4%
sam i 12% 9%
Bebidas y vinos 8% 7%
5 0% 4%
-1% -3%
-3% 3%
-6% 8%
Holdings -35% -4%
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