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La vision de la firma
que mejor
recomendé acciones
chilenas en 2020

Felipe Asenjo, director de renta variable
de Sura, explica por qué hay que ser
selectives en el sector sléctrico v las
| razanes para subpanderar en SOM.
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Marcos Barrientos Dorver

Peripdista de El Mercunie Inversiones

Mientras la mayor parte de los inversionistas perdleron durante la historica
pandemia del ceranavirus en 2020, Sura Corredora de Bolsa fue la excepcldn: su
carteta de accinnes racamendadas fue la nica entre fas cormedoras que logrd
resultados positivos el afio pasado, liderando el desempeno entre los
departamentos de estudios. El 0.7% gue abtuve su portafolio de sugerencias en
el afio fue suficiente para suparar en 11,2 puntos porcentuales al IPSA y al rasto de
Ias carteras que son sequidas por este medio,

Felipe Asenja, el director de renta varlable en Sura Investment Management y
responsable de la vision de acciones chilenas de la firma, hablo con E] Mercurio
Inversiones sobre su optimisme para este afto v las claves para su seleccién de
papeles en bolsa.

-¢Cudl es su visian en las acclones chilenas para este afo?

Tenemos una visién poesitiva para el IPSA porgue Chile &5 uno de las palses de
Latinpameérica que mas dependen de China y hemes visto una actividad economica
expansiva en el gigante asidtico. En un centexte en gue los inversionistas globales
estdn enviands fujos a los mercades emergentes y Latinoamérica tene las
valofizaciones mas baratas.

Todo Io anterior se traduce en un potencial de alza del IPSA de 10% (5.000 puntas),
en donde vemos mas opertunidades en nombres especificos, (05 cuales tenen un
mayor pofencial de alza®,

-¢Cudl es su sector bursatil favorito?

"Estamas sumamente positivos en el sector de servicios basicos (uEilities), porgue
ya los riesgos del pasade han tendido a diluirse en el tlempo, dado que las
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Eslo ya se refiejd en los balances, con desconsxion e centraies & impactos en
activos, por lo tanto ahora ios balances estan bastante limpios para iniclar un
procese de adguisiclones, sobre tode para el caso de Enel Américas”.

-¢Cuales otros factores explican la mejor perspectiva para el sector de
servicios basicos?

"Una fuente de incertidumbre fus el tema de fa congslacion de las tarifas luego del
18 de octubre, preacupacion gque disminuyd tras de acuerda reclente de las
eléciricas nacionales de hacer esta especle de factaring con Goldman Sachs
{entidad que comprara las cuentas por cobrar) que esta jiderando el Banco
Interamericana de Desarrolio (BID). Esto va @ mejarar f capital de trabajo de la
industria.

A eso se debe sumar el facter tecnolagico, dado que su avance ha permitide una
disminucion de cestos considerables en |as plantas edlicas y selares, que se ha
traducida en una disminucién considerable de los costos. Ademas, sa agrega gue
los factores de planta han mejorado desde 20% a 25%, entonces eso te permite
generar méds energia que la que se proyectaba en los proyectos originales”,

-También le ayuda el precio del cobre...

“Efactivamente, hemos visto una revitalizacion del sector minena con estas alzas
e las materias primas, sectar que lidera |a demanda energética y por tanto, se van
a empezar a realizar nueves proyectos o se ampliaran los existentes, fo que se
traducird en una mayor demanda energética”,

-Y en términos de acciones, ;Como se traduce su tesis en una oportunidad
de inversion?

"Estamas bastante pesitives con Enel Américas y Enel Chile”.

-Pero ias | de Enel Ameéri ail
las rezagadas.

caidas en 2021 y esta entre

“Wemos que en la reglin habrd mayor demanda energética por los mayores precios
de las materlas primas. A esto, se suma la deprimida valorizacion de la acclén y el
hecha de que con la fusidn aprobada para unirla a Enel Green Power Americas,
produce una diluclon de los resgos al procesa de descarbonizaclan y se reciben los
activos de Enel Green Power Américas sin mucha deuda. Lo que dejara a Enel
Arméricas en una muy buena pesicién para iniciar un proceso de adgulsicionas, el
cual venia ejerciendo en el pasada”.

-Después del sector eléctrico, ;hay otro rubro bursatil en que sean
especialmente optimistas?

"Me gustaria aclarar gue estamos positivos en el sector elctrico pero con
selectividad, porque no estamos positives con Engie Energia Chile por el tama del
proyecto de portabilidad electrica”.

-iAlguna otra accidn favorita?

-Nos gusta también Cencosud porque legré adjudicarse el convenio con Comershop
y 5l uno ve las ventas de las mismas tlendasen Chile y Perd ha logrades buenas
tasas de crecimienta, con Perd en los dos digitos. A su vez tenremos tambien todo el
tema de listar las operaciones de Brasil, 1o gue va a permitir liberar [gque suban} un
poco fas valorizaciones.

-¢Algun sector en que estén mas negativos?

"Estamas subponderanda SOM per las elevadas valorizacién y perque hay un tema
e incertidumbre respecto al sumento de capital, porque 1a teoria econamica
establece gue cuande las empresas emiten acciones por un aumenta de capital
gue va & ser bastante, es una sefial de que el mercado s anticipd muche al
crecimiento de la demanda de litio 2 nivel mundial. De heche, uno ve que el precic
del metal liviane sigue en temo a US$ 7.000 |a tonelada (para algunas compafilas
coma SOM por ejempla), entonces no se ve un aumento como si se an &l resta de
las materias primas y por tante, 1o que ha movido a SOM son netamente
expectativas”,
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