
Informe Diario
Departamento de Estudios

La visión y recomendación más actualizada del departamento de estudios pueden encontrarla en el sitio web www.banchileinversiones.cl.
Este informe ha sido elaborado con el propósito de entregar información que contribuya al proceso de evaluación de alternativas de inversión. Entendiendo que la visión entregada en este informe no debe ser la única base para la toma de una apropiada decisión de
inversión y que cada inversionista debe hacer su propia evaluación en función de su tolerancia al riesgo, estrategia de inversión, situación impositiva, entre otras consideraciones, Banchile Corredores de Bolsa ni ninguno de sus empleados es responsable del resultado
de cualquier operación financiera. Este informe no es una solicitud ni una oferta para comprar o vender ninguno de los instrumentos financieros a los que se hace referencia en él. Aunque los antecedentes sobre los cuales ha sido elaborado este informe fueron
obtenidos de fuentes que nos parecen confiables, no podemos garantizar que éstos sean exactos ni completos. Cualquier opinión, expresión, estimación y/o recomendación contenida en este informe constituyen nuestro juicio o visión a su fecha de publicación y
pueden ser modificadas sin previo aviso. Se prohíbe la reproducción total o parcial de este informe sin la autorización expresa previa por parte de Banchile Inversiones.

 EE.UU. dispuesto a introducir excepciones a la propuesta de 
aranceles

 EBITDA de Embonor del 4T17 sorprende positivamente al 
expandirse 14,7% a/a

 Inflación subyacente en línea con lo esperado
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Comentario de Mercado: ayer el secretario de comercio Wilbur Ross dijo que
Trump había indicado que estaría abierto a realizar excepciones a la propuesta de
aranceles al acero y aluminio para algunos países. Entre ellos estarían Canadá y
México, países con los cuales se está negociado el NAFTA. Paralelamente, alrededor
de cien congresistas solicitaron a Trump reconsiderar el uso amplio de barreras
arancelarias, alertando que estas medidas pueden dañar el empleo, elevar los precios
y dañar la manufactura. Por su parte, el ministro del exterior chino, Wang Yi, dijo que
la guerra comercial nunca ha sido la forma de solucionar los problemas,
especialmente en la era de la globalización. Agregando que un conflicto dañará a
todos y China seguramente responderá de manera justificada. En otro ámbito y
respecto a la reunión del BCE el día de hoy, no se esperan cambios en la tasa, pero el
foco del mercado estará puesto en un potencial cambio en el programa de compra
de activos durante este año. El discurso de Draghi tendrá lugar en un contexto
reciente de mayor volatilidad del mercado, de fragilidad de los últimos datos de PMIs
globales, de fuerte apreciación del euro y bajo la amenaza de tensiones comerciales.
Respecto de la publicación del Libro Beige ayer, este indicó que la actividad
económica y el empleo se han expandido a un paso moderado, al igual que el
crecimiento de los salarios en algunos estados donde los empleadores han mejorado
los beneficios dada la estrechez del mercado laboral. En cuanto a la inflación, señaló
que los precios se han incrementado en todos los estados aunque a un paso
moderado.

Embonor: la empresa reportó un EBITDA consolidado de $38.985 millones en el
4T17, 14,7% por sobre el registrado en igual trimestre de 2016 y 13% superior a
nuestra estimación. Esto a pesar de un muy modesto crecimiento en sus ingresos
(+1,2% a/a). El margen EBITDA aumentó a 25,0% en el trimestre, el más alto desde
el 1T10, debido principalmente a una baja en los gastos de administración y ventas
(menores costos de distribución ante la reversión de provisiones realizadas en
trimestres previos e ítems extraordinarios considerados en 2016) y una mejoría de 60
puntos base en el margen bruto. Para más información ver nuestro Informe de
Resultados.

Chile: después de la profunda sorpresa al alza que mostró la inflación de enero, el
IPC no mostró variación mensual durante febrero. Este resultado se ubicó por debajo
de las expectativas del mercado y de nuestra previsión. La inflación subyacente SAE,
sin embargo, se mostró en línea con nuestra previsión, y avanzó 0,2% en el mes. La
sensación que nos dejan estos datos es que si bien la fluctuación de precios
individuales nos vuelven a hacer errar en la inflación total, el comportamiento de la
inflación subyacente vuelve a mostrar que la canasta en general sigue ajustando sus
precios al alza, a pesar de la mediática apreciación del peso reciente. Esperamos que
en la medida en que los altos Imacec del primer trimestre induzcan a pensar a los
agentes privados que puedan quedar detrás del alza del IPC total, la inflación seguirá
al alza durante el año, y consistentemente con esta lectura, la TPM se incrementará
dos veces en el segundo semestre. Para más detalles le invitamos a revisar nuestro
reporte.

Informe de Apertura Bursátil

Indicadores a la Apertura (*)

Indicador Var. Nivel
EE.UU. (Fut S&P 500) +0,15 2.727,3
Eurozona (Eurostoxx 50) +0,17 3.383,1
Peso Chileno (CLP/USD) +0,21 604,6
Peso Mexicano (MXN/USD) +0,02 18,7
Real Brasileño (BRL/USD) +0,00 3,25
Dólar Multilateral (DXY) +0,19 89,8
Euro (USD/Eur) -0,22 1,24
Yen (JPY/USD) +0,05 106,1
Cobre (USD/libra) -1,43 3,09
Petroleo Brent (USD/Barril) -0,81 63,9
B. Tesoro EE.UU 10y 0 pb 2,88%

Indicadores al Cierre Anterior
Indicador Var. Nivel
EE.UU. (S&P500) -0,05 2.726,8  
Eurozona (Eurostoxx 50) +0,58 3.377,4  
M.Emergentes (MSCI ME) -0,40 1.189,2  
Chile (IPSA) +0,03 5.549,6  
China (MSCI China) -0,46 93,5       
Brasil (Bovespa) -0,20 85.483,6
Mexico (Mexbol) -0,46 47.662,1
Perú (SPBLPGPT) -0,85 20.865,2
Colombia (Colcap) -0,12 1.473,8  
Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualización: 9:08
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2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E

AES Gener Mantener 178 235 31,7 11,7 11,8 8,4 8,5 0,9 0,9 8,2 8,0 6,4 8,5

Andina-B Comprar 2.933 3.600 22,8 21,7 17,1 8,7 7,8 2,6 2,4 12,5 14,5 2,9 3,3

Antarchile Mantener 11.299 11.200 -0,9 16,7 14,8 7,7 7,2 1,2 1,1 7,4 7,9 2,4 2,7

BCI Mantener 44.049 48.300 9,7 14,1 12,9 - - 1,8 1,7 13,2 13,3 2,9 2,8

BSantander Mantener 48,9 52,0 6,3 15,4 14,2 - - 2,8 2,6 18,7 18,9 4,4 4,6

CAP Mantener 7.411 6.400 -13,6 36,2 59,4 7,8 8,3 0,9 0,9 2,6 1,6 3,3 0,0

Cencosud Mantener 1.842 1.900 3,2 18,2 16,2 12,5 10,6 1,3 1,2 7,2 7,7 2,7 1,6

CMPC Mantener 2.222 2.100 -5,5 25,8 23,4 9,9 9,2 1,1 1,0 4,3 4,6 1,0 1,1

Colbun Mantener 144 150 4,4 15,2 13,3 7,3 6,4 1,1 1,0 7,2 7,9 3,3 3,5

Concha y Toro Mantener 1.251 1.100 -12,1 24,6 20,7 12,7 12,0 1,7 1,6 7,0 8,1 2,0 1,8

Copec Mantener 9.622 9.100 -5,4 25,4 22,8 10,9 9,9 1,9 1,8 7,6 8,1 1,5 1,6

Embonor-B Mantener 1.620 1.670 3,1 20,2 17,7 8,7 7,8 2,1 2,0 10,5 11,6 3,8 3,8

Enel Américas Mantener 138 155 12,6 17,4 15,9 5,7 5,6 1,8 1,8 10,9 11,4 2,9 3,1
Engie Energía Chile Mantener 1.320 1.350 2,3 15,5 10,8 8,0 5,5 1,1 1,0 7,3 9,7 1,3 1,9

Entel Comprar 7.100 8.100 14,1 22,3 15,3 9,3 8,4 3,3 3,1 14,8 20,9 1,7 2,7

Falabella Comprar 5.992 7.000 16,8 24,6 22,0 14,3 13,3 2,9 2,7 12,4 12,7 1,1 1,3

Forus Mantener 2.623 2.650 1,0 22,6 18,8 13,9 12,3 3,0 2,7 13,8 15,1 1,6 2,1

Itau Corpbanca Mantener 5,92 5,30 -10,4 20,6 13,9 - - 0,9 0,9 4,5 6,5 0,9 1,5

LTM Vender 9.201 9.400 2,2 25,1 19,6 8,3 7,5 2,0 1,8 8,1 9,6 0,6 0,6

Parauco Mantener 1.900 2.000 5,3 20,2 23,9 18,1 17,0 1,9 1,9 9,7 7,9 3,1 2,2

Security Mantener 308 323 4,8 15,4 12,7 - - 1,7 1,6 11,7 12,6 3,4 4,3

SQM-B Comprar 30.001 39.800 32,7 25,4 22,4 14,2 12,6 5,9 5,9 23,4 26,3 3,8 4,3
Fuent e: Bloomberg, Depart amento de Estudios Banchile Inversiones.

VE/EBITDA (x) P/Libro (x) ROE (%) Ret. Est. Dividendos
Valorizacion y Recomendación de Acciones

Compañía Recomendac. Precio
Precio 

Objetivo
Retorno 
Est. (%)

P/U (x)

Cierre Menor Mayor 1D 7D 30D 90D 180D 2017 5D 30D 90D

Gener 2.479 33,30 178,44 175,00 277,99 0,49 -1,86 -3,81 0,38 -16,69 -12,40 1,46 1,26 1,18
Aguas-A 3.900 100,00 397,77 341,66 420,00 -0,69 0,56 -0,27 8,48 -1,66 -2,36 2,90 2,07 2,75

Andina-B 4.371 55,00 2.932,70 2.403,19 3.300,00 -0,52 -0,24 -0,13 7,39 -0,58 -4,49 3,96 4,36 8,34
Antarchile 8.530 27,69 11.299,00 7.400,00 12.400,00 0,00 -2,11 -5,84 26,25 23,80 3,77 0,41 0,86 0,86

Banmedica 2.662 35,11 2.000,00 1.356,78 2.150,00 0,00 0,00 0,00 3,02 4,17 -6,72 0,28 0,15 2,41

BCI 9.104 32,37 44.049,00 34.210,00 47.900,00 -1,31 -0,62 -3,00 24,21 10,79 2,97 4,61 3,85 5,97
Santander 15.249 32,82 48,92 37,65 52,98 -0,57 0,97 1,64 12,12 8,25 1,51 7,33 6,70 8,71

CAP 1.832 47,20 7.411,10 4.750,00 8.800,00 -1,13 -7,46 -7,42 18,49 4,43 -5,71 8,83 5,40 5,97
CCU 5.227 40,00 8.552,70 7.551,41 9.300,00 0,68 4,25 1,14 3,49 0,05 -7,31 3,20 2,38 3,47

Cencosud 8.723 39,00 1.841,80 1.540,00 2.097,00 0,17 1,82 0,90 17,42 -1,60 1,37 7,58 8,94 13,60
Quiñenco 5.421 29,54 1.971,00 1.650,00 2.200,10 0,05 -1,45 2,11 14,04 8,06 -8,32 0,35 0,20 0,48

Chile 16.862 31,80 102,51 75,88 105,79 1,45 1,57 -0,10 16,73 14,28 3,97 6,50 6,33 8,13
CMPC 9.189 44,55 2.222,10 1.425,40 2.410,10 -0,86 -3,20 -1,50 23,70 38,04 6,26 8,67 6,72 7,36

Colbun 4.169 41,25 143,72 120,00 158,00 0,53 0,93 -2,06 12,27 -3,05 1,60 1,58 1,90 1,94

Concha y Toro 1.546 60,00 1.251,20 1.020,00 1.379,90 -1,84 -3,32 -6,01 15,85 20,20 7,44 0,84 1,23 1,40
Copec 20.689 30,25 9.622,30 6.750,00 10.589,00 -0,85 1,40 -3,36 17,27 20,99 -0,96 11,44 13,84 11,16

Itau Corpbanca 5.015 45,13 5,92 4,90 6,46 0,36 -2,63 1,11 19,17 3,61 5,74 2,13 3,69 4,61

Engie Energía Chile 2.300 47,23 1.320,00 1.130,00 1.430,00 -0,37 -0,10 -2,71 14,27 0,46 -0,16 1,11 1,28 1,62
Embonor-B 1.320 94,85 1.620,00 1.459,96 1.830,00 -1,82 -3,57 -10,00 2,56 5,06 -5,27 0,27 0,21 0,67

Enel Américas 13.085 48,00 137,69 122,84 148,00 0,18 0,28 0,75 10,16 6,15 0,48 13,36 11,63 11,48
Entel 3.547 45,14 7.099,80 5.950,00 8.381,92 0,17 2,01 0,37 15,27 10,75 2,70 1,23 2,02 2,54

Falabella 24.128 19,00 5.991,70 5.253,84 6.745,00 -0,03 -0,31 -2,90 9,79 -0,09 -2,32 12,01 12,08 16,36
Forus 1.121 32,22 2.622,80 2.060,00 2.970,00 -0,28 -2,92 0,84 26,43 -1,03 -5,31 0,91 0,62 0,94

IAM 1.870 35,80 1.130,60 934,87 1.240,00 -0,56 0,98 -1,93 15,51 4,01 -3,19 0,51 0,56 2,90
ILC 1.886 31,90 11.402,00 8.100,00 13.000,00 -2,20 -2,34 -6,93 23,89 19,37 -2,00 1,16 1,10 1,48

Latam 9.229 71,95 9.200,70 6.549,90 10.499,00 -0,81 -5,56 -3,43 16,11 13,74 5,54 6,63 5,71 8,01

Masisa 589 33,00 45,40 34,60 52,50 -1,52 -1,30 -3,28 11,38 -0,66 -2,62 0,10 0,08 0,24
Oro Blanco 1.449 98,03 6,40 4,20 7,65 2,17 -0,37 -3,83 18,46 1,85 -11,15 0,88 0,40 1,28

Parauco 2.821 74,00 1.900,00 1.632,73 2.058,00 1,73 -0,78 1,94 10,85 11,64 -0,36 1,33 1,89 2,99

Ripley 1.979 35,00 617,81 400,25 725,00 -1,93 -1,30 -4,51 15,12 4,73 -7,55 0,61 1,11 2,52
Salfacorp 894 78,84 1.201,80 556,02 1.290,00 0,15 2,30 -0,37 56,07 31,92 5,85 0,84 0,81 2,10

Security 1.879 38,46 308,46 216,06 340,00 -1,70 -4,39 -6,30 30,14 23,03 10,14 0,26 0,44 0,90
SK 2.173 37,32 1.222,10 832,00 1.400,00 -0,48 -1,82 0,52 18,65 11,10 -4,07 0,11 0,25 0,44

SM Chile B 5.830 47,14 320,43 226,08 335,00 -0,02 0,91 -1,61 22,87 16,10 3,36 1,09 1,19 2,42
SM SAAM 1.049 45,72 65,16 53,26 72,00 0,02 -1,27 -0,52 14,72 -0,40 -1,35 0,19 0,12 0,41

Sonda 1.722 96,41 1.194,80 1.011,90 1.309,80 0,17 0,90 -3,45 16,00 1,27 -2,39 1,70 3,20 3,27
SQM-B 13.061 77,35 30.001,00 21.627,00 39.650,00 3,39 6,15 -8,10 -12,55 -0,98 -17,91 43,98 25,62 22,35

Vapores 1.450 69,26 28,56 22,23 37,00 2,59 -1,89 -3,58 -2,99 -9,28 -13,95 2,93 3,16 4,44

IPSA 232.109 - 5.549,64 4.459,66 5.894,93 0,03 0,39 -1,80 13,56 8,99 -0,27 169,36 150,67 188,31
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios Banchile Inversiones.

Retornos             Vol.Transado (USDm)

Desempeño Bursátil y Volúmenes Transados
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