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= Rectificacion de cifras del INE: remuneraciones creciendo 1,3 pp por
sobre los registros

Comentario de mercado: ayer los mercados tuvieron un positivo desempefio tras las

Indicadores a la Apertura "

elecciones parlamentarias de medio término. El indice NASDAQ liderd las ganancias (+  Indicador Var.  Nivel
2.64%), sequido de cerca por el S&P 500 (+ 2.12%) y Dow Jones(+ 2.13%). EI S&P  EE.UU. (Fut S&P 500) 042 2.8047
500 logro superar su promedjp movil de largo plazo por primera vez desde el 19 de  Eyrozona (Eurostoxx 50) 0,09 3.243,1
octubre. La volatilidad también ha disminuido en las Gltimas semanas con el VIX' pego chileno (CLPIUSD) 003 6758
cayendo -3,55 pts ayer, su mayor retroceso desde fgbreyo a 16,36 y su nivel mas bajo  poco Mexicano (MXNIUSD) 40,26 199
desde el 9 de octubre. Anoche, los mercados en Asia, siguieron el positivismo de Wall o

. D Real Brasilefio (BRL/USD) +0,00 373
Street cerrando la sesion principalmente al alza. Respecto a los datos Peso Argentin (AR5LSD) 00 B
macroeconémicos, China public las estadisticas comerciales de octubre. Las ei° 'QT'TI'M | b '
exportaciones en ddlares crecieron +15.6% afa vs. +11.7% esperado, dando como  Dolar Multilateral (DXY) 029 %3
resultado una pequefia ampliacién del superavit comercial. Para hoy, esta programada  Euro (USD/Eur) 017 14
la reunion de la Fed, en la cual el mercado no espera cambios en la tasa. El mercado ~ Yen (PY/USD) +019 137
espera que el comunicado continde enfatizando el fuerte ritmo del crecimiento  Cobre (USD/libra) 1,45 27
econémico, del mercado laboral y del gasto de los hogares. Mientras la inversién  Petroleo Brent (USD/Barril +0,36 6
empresarial se ha debilitado en los Gltimos meses. Finalmente recordamos que esta B, Tesoro EE.UU 10y dpb 3,3%
reunion de la entidad no cuenta con conferencia de prensa agendada.
Remuneraciones: el INE publicé ayer un estudio realizado por los equipos técnicos de Indicadores al Cierre Anterior :
la institucion y encontré una diferencia significativa en las variaciones publicadas del Indicador Var._Nivel
Indice de Remuneraciones y del Costo de la Mano de Obra respecto de las que derivan  EE.UU. (5&P500) +2,12 28139
de las series rectificadas de los mismos. Con la rectificacion de las cifras, se concluye  Eurozona (Eurostoxx 50) +,21 32431
que el estado del mercado laboral desde el punto de vista de las remuneraciones es  M.Emergentes (VSCI ME) +0,57 97,9
mejor al que tenia incorporado el mercado. De hecho, la brecha promedio de la  chile (Psp) 001 52213
variacion anual de la serie rectificada con respecto a la original es de 1,3 puntos  china (VScl China) H06 749
porcentuales. En definitiva, esta actualizacién da sustento a la vision que recientemente : )

g i : . - Brasil (Bovespa) 1,08 87.714,4
comunico el Banco Central que los datos administrativos (datos sistema de pensiones y Mexico (Mexbol) w177 469174
sequro de cesantia) entregaban una vision mas positiva del comportamiento del Perd (SPBLPGP) 0’12 19I26612
mercado del trabajo. En esa linea, y sobre el empleo, el nimero de cotizantes del oali Y o
sistema de pensiones también muestra una mejora con respecto a la evolucion de los  Colombia(Coep)  +153 14232

Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualizacion: 834

asalariados que reporta el INE. Estimamos que esto impactara en una mejora acotada
en la confianza de los agentes, y en definitiva, la recuperacion ciclica continta su curso.
Sin embargo, esto no quita la reciente desaceleracion de la actividad en el margen,
aunque uno de los riesgos de la convergencia inflacionaria, en parte, se aminora. Para
mayor informacion ver nuestro reporte publicado ayer.

La visién y recomendacion mas actualizada del departamento de estudios pueden encontrarla en el sitio web www.banchileinversiones.cl.

Este informe ha sido elaborado con el propésito de entregar informacién que contribuya al proceso de evaluacion de alternativas de inversion. Entendiendo que la vision entregada en este informe no debe ser la tnica base para la toma de una apropiada decision de
inversion y que cada inversionista debe hacer su propia evaluacién en funcién de su tolerancia al riesgo, estrategia de inversion, situacion impositiva, entre otras consideraciones, Banchile Corredores de Bolsa ni ninguno de sus empleados es responsable del resultado
de cualquier operacion financiera. Este informe no es una solicitud ni una oferta para comprar o vender ninguno de los instrumentos financiercs a los que se hace referencia en él. Aunque los antecedentes sobre los cuales ha sido elaborado este informe fueron
abtenidos de fuentes que nos parecen confiables, no podemos garantizar que éstos sean exactos ni completos. Cualquier opinién, expresion, estimacién y/o recomendacién contenida en este informe constituyen nuestro juicio o vision a su fecha de publicacion y

pueden ser modificadas sin previc aviso. Se prohibe |a reproduccién total o parcial de este informe sin |a autorizacion expresa previa por parte de Banchile Inversicnes.
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Valorizacion y Recomendacion de Acciones

Compaiiia Recomendac. Precio Pr.ecio Retorno P/U (x) VE/EBITDA (x) P/Libro (x) ROE (%) Ret. Est. Dividendos
Objetivo Est. (%) 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E
AES Gener Comprar 194 200 32 48 8,0 6,9 7.1 08 08 18,4 10,5 7.8 10,4
Andina-B Comprar 2.452 3.300 34,6 18,7 14,8 8,0 7.4 2,6 2,4 14,3 16,7 35 39
Antarchile Mantener 10.560 12.500 18,4 9,6 9,5 57 6,0 1,0 0,9 10,9 10,3 4,2 4,2
BCI Mantener 43.739 46.000 52 13,6 1,8 1,6 14 13,1 12,8 0,0 0,0
BSantander Mantener 52,2 54,0 3,5 16,1 15,2 3,0 2,9 19,4 19,4 4,1 4,4
CAP Comprar 7.179 8.500 18,4 14,1 18,0 6,3 6,8 08 08 56 4,3 5,1 3,5
Cencosud Mantener 1.448 1.700 17,4 13,7 10,3 10,1 9,6 1,0 0,9 74 94 31 25
CMPC Mantener 2.517 2.800 1,2 15,4 13,9 6,8 7.1 11 1,0 7.3 7.6 13 3,0
Colbun Mantener 139 140 1,0 13,9 12,8 6,9 6,4 1,0 1,0 6,9 7.5 7.5 7.3
Concha y Toro Mantener 1.344 1.450 7.9 22,0 19,8 15,0 13,4 18 1,7 8,2 8,7 2,7 2,6
Copec Mantener 9.990 10.900 9,1 15,5 15,5 82 85 1,7 1,6 1,6 10,9 2,0 2,6
Embonor-B Mantener 1.620 1.670 31 19,0 16,6 83 7.4 2,0 19 10,5 11,6 4,0 4,0
Enel Américas Mantener 110 12 1,5 12,4 13,3 56 52 1,6 1.4 12,1 1,2 4,0 3,8
Enel Chile Comprar 63 76 20,1 13,9 12,3 78 73 1,3 1,2 9,8 10,0 5,2 43
Enel Generacion CI Mantener 420 470 11,9 12,4 12,6 7,6 7,6 1,6 1,6 13,6 12,6 6,9 4,9
Engie Energia Chile Mantener 1.242 1.300 4,7 21,3 11,3 8,2 59 0,9 0,9 4,5 8,0 1,6 3,7
Entel Comprar 5.532 7.250 31,1 536,5 51,7 6,6 59 12 12 0,2 2,4 0,0 0,0
Forus En revisién - - - - - - - -
Itau Corpbanca Comprar 6,49 8,0 23,4 16,0 12,0 1,0 1,0 6,4 8,2 0,7 2,2
LT™M Vender 6.393 5.580 -12,7 29,8 23,1 7.1 98 15 1,6 49 6,7 -1,7 -1,7
Mallplaza Mantener 1.446 1.600 10,6 23,6 241 15,4 14,3 15 15 6,7 6,2 15 17
Parauco Mantener 1.605 2.000 24,6 13,3 13,9 14,0 16,0 1,6 15 12,9 1,4 2,2 3,0
Security Mantener 297 3n 4,7 15,4 12,7 - 1,7 16 1,7 12,6 34 43
SQM-B Comprar 31.226 38.800 24,3 24,5 22,4 13,7 12,8 5,8 58 23,2 25,9 4,8 4,4
Fuente: Bloomberg, Departament o de EstudiosBanchile Inversiones.
Desempefio Bursatil y Volimenes Transados
Compafiia Cap. Bursatil  Free Float Precios 12 meses Retornos Vol.Transado (USDm)
(USDm) (%) Cierre Menor Mayor 1D 7D 30D 90D 180D YTD 5D 30D 90D
AES Gener 2.410 33 193,87 159,14 222,00 0,23 4,24 0,52 13,03 10,49 -4,83 1,45 1,30 1,69
Aguas-A 3.235 47 368,31 346,99 415,00 0,92 2,28 1,26 1,04 9,35 9,59 3,93 3,24 2,49
Andina-B 3.258 50 2.452 2310 3.158 -0,25 3,49 6,21 -4,65 -14,62 -19,42 3,18 2,78 2,39
Antarchile 7.131 25 10.560 8.750 12.400 -0,40 6,21 2,75 -1,54 -6,54 3,01 1,07 1,23 1,96
BCl 8.170 32 43.739 33.756 47.264 -0,02 1,88 0,03 0,27 -1,32 3,62 2,91 2,79 2,88
BSantander 14.548 33 52,17 42,90 55,79 0,32 417 -1,44 1,48 2,13 8,26 8,23 7,12 7,36
CAP 1.588 49 7.179 5.830 8.800 1,67 6,91 1,38 12,48 2,19 -8,66 2,24 2,82 2,15
ccu 4772 40 8.727 7.823 9.587 0,71 1,76 -5,99 0,89 2,66 -4,61 4,50 520 5,36
Cencosud 6.136 47 1.448 1.426 1.915 0,83 -1,44 9,63 -11,65 -17,98 -19,16 5,30 5,69 6,79
Chile 14.622 28 97,82 85,21 106,00 -0,05 2,35 2,23 22,01 -0,27 1,43 6,74 4,55 491
CMPC 9.311 44 2.517 1.773 3.000 -0,03 3,26 -4,09 -1,24 4,59 20,36 8,80 6,51 6,40
Colbun 3.598 40 138,65 114,74 152,69 0,52 6,60 3,26 3,82 -2,74 2,51 1,40 1,36 1,76
Concha y Toro 1.486 61 1.344 1.040 1.519 0,91 1,69 -1,16 1,39 -6,00 15,42 1.1 1,88 1,59
Copec 19.214 27 9.990 7.925 10.589 0,93 441 2,38 -1,26 2,47 2,82 9,76 9,94 8,78
Itau Corpbanca 4917 30 6,49 4,90 6,99 -1,02 1,90 -4,20 3,19 2,32 15,89 2,48 2,50 4,58
Engie Energia Chile 1.936 47 1.242 1.135 1.425 2,97 9,24 0,64 -3,64 -7,02 6,05 3,38 3,56 2,09
Embonor-B 1.109 80 1.620 1.469 1.792 0,83 1,25 -3,57 0,57 -3,50 3,26 0,23 0,60 0,72
Enel Generacion CL 6.561 6 63,27 59,52 78,62 1,51 4,18 -1,02 -5,07 -14,24 -11,62 10,64 7,10 6,06
Enel Américas 9.377 48 110,30 96,55 146,26 0,26 323 4,51 3,43 -16,89 -18,55 16,84 13,37 11,08
Enel Chile 5.098 38 420,06 405,10 593,00 0,36 0,10 9,90 6,65 -14,76 -24,57 0,57 0,46 0,70
Entel 2.472 45 5.532 4.881 7.597 2,78 11,65 0,97 -4,49 -20,71 -19,97 4,64 2,46 2,19
Forus 710 34 1.857 1.705 2.970 0,12 1,99 2,25 -1,21 -18,35 -32,95 0,77 1,13 1,00
1AM 1.441 43 974 932 1.192 0,36 1,77 0,57 -3,08 -13,12 -13,21 1,26 1,30 2,79
ILC 1.559 33 10.534 8.613 12.695 0,05 0,65 -7,81 -1,78 -12,01 -7,29 1,37 1,45 1,41
Latam 5.737 72 6.393 5.860 10.499 0,60 317 -5,05 -5,44 -29,04 -26,67 4,61 6,56 6,41
Mallplaza 4.195 12 1.446 1.400 1.470 0,25 1,38 0,93 nm nm nm 1,72 4,15 nm
Masisa 427 33 36,80 27,48 45,00 -1,.21 0,81 -1,87 -5,64 -6,18 14,91 0,89 0,36 0,40
Oro Blanco 940 23 4,64 4,24 7,65 0,26 4,22 5,35 -1,57 -25,05 -35,58 0,12 0,12 0,23
Parque Arauco 2133 74 1.605 1.512 2.039 2,03 371 -4,01 -10,83 -14,78 -15,04 2,47 1,92 1.7
Quifienco 4.392 30 1.785 1.718 2.186 0,72 -2,88 1,27 9,85 -14,59 -16,45 1,94 0,76 0,58
Ripley 1.708 39 596,29 533,57 721,71 1,58 3,68 -4,59 0,05 9,24 -10,36 0,73 0,99 2,15
Salfacorp 659 68 990 770 1.290 1,32 -1,55 -10,98 0,78 -15,49 -12,84 1,23 0,78 0,75
Security 1.625 28 297,18 233,96 336,91 0,28 572 0,72 1,59 -6,57 7,08 0,68 1,05 0,93
SK 1.686 30 1.060 940 1.400 -0,93 0,84 3,63 11,59 -10,92 -16,80 0,26 0,20 0,22
SM Chile B 5.078 36 311,99 257,15 332,60 0,62 2,61 22,32 -1,00 -2,44 1,37 1,46 1,15 1,9
SM SAAM 854 48 59,29 55,05 67,43 0,00 0,49 4,32 -2,80 -4,37 -8,68 0,17 0,25 0,38
Sonda 1.310 59 1.016 871 1.299 0,75 2,98 -4,48 6,70 7,64 -16,99 2,24 1,85 1,39
SQM-B 12.166 90 31.226 26.818 38.519 -0,86 7,22 1,07 0,79 -6,13 -13,98 22,50 14,08 13,91
Vapores 1.157 44 21,25 16,80 36,00 0,28 7,49 0,33 13,64 -19,39 -35,97 0,72 0,73 1,41
IPSA 200.517 - 0 4.847 5.895 -100,00 -100,00 -100,00 -100,00 -100,00 -100,00 175,57 175,48 145,37

La visién y recomendacion mas actualizada del departamento de estudios pueden encontrarla en el sitio web www.banchileinversiones.cl.
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