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 IPC en EE.UU. calma ansiedad aunque un cambio en la Casa Blanca 
eleva la tensión

 Nuevos cambios en la administración de Cencosud en Brasil
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Comentario de Mercado: el dato de IPC publicado ayer en EE.UU. se ubicó en
línea con el consenso (0,2% m/m). Este calmó la ansiedad de los inversionistas
respecto a una aceleración en el incremento de la Fed Fund, provocando un
aumento en el apetito por riesgo por algunos minutos, hasta que por Twitter el
presidente Trump anunciara un cambio de gabinete, removiendo a su secretario de
estado, Rex Tillerson, sin dar razones. Lo anterior, elevó la especulación que el
gobierno podría persistir con medidas que eleven la tensión comercial. Tillerson será
reemplazado por Pompeo, quien ocupaba el puesto de director de la CIA. Con todo,
las plazas bursátiles en EE.UU. reversaron las ganancias iniciales cerrando a la baja.
En otro ámbito y respecto a la publicación de datos macroeconómicos, ayer en China
se publicaron positivos datos acumulados en 2018 (enero y febrero). La inversión en
activos fijos superó las expectativas al ubicarse en 7,9% a/a vs la expectativa del
consenso de 7,0% a/a. Por su parte, la producción industrial se ubicó en 7,2% a/a vs
un crecimiento esperado de 6,2% a/a, mientras que las ventas minoristas crecieron
en línea con las expectativas (9,7% a/a vs exp.: 9,8% a/a). Las plazas bursátiles en
Asia cerraron negativas. Por su parte, Europa opera ligeramente al alza, al igual que
los futuros de índices accionarios en EE.UU.

Cencosud: cambió al Gerente General de Brasil, Cristián Gutiérrez, y al gerente de
Bretas, José Rafael Vásquez. Al mismo tiempo, realizó algunos cambios en la
estructura tales como la eliminación del cargo de Gerente General del país y la
designación de un controlador de todas las operaciones; y en Bretas, habrá un
Gerente General y un Gerente General Adjunto. Cencosud intenta profundizar la
descentralización que ha estado llevando a cabo los dos últimos años. Nos parece
que los cambios en Brasil son buenas noticias que reflejan la preocupación de la
compañía por las dificultades que ha tenido para mejorar las operaciones en ese
país. Este cambio sigue un par de reestructuraciones en los últimos cinco años,
incluyendo la centralización (2013) y la descentralización (2015) de las tres
operaciones y varios cambios en la administración. Los gerentes recién designados
enfrentan una dura tarea y no esperamos ver cambios relevantes en el corto plazo.
Tenemos un precio objetivo de Ch$ 1.900 y recomendación de Mantener.

Informe de Apertura Bursátil

Indicadores a la Apertura (*)

Indicador Var. Nivel
EE.UU. (Fut S&P 500) +0,26 2.780,1
Eurozona (Eurostoxx 50) +0,38 3.410,2
Peso Chileno (CLP/USD) -0,34 601,0
Peso Mexicano (MXN/USD) -0,43 18,5
Real Brasileño (BRL/USD) -0,10 3,26
Dólar Multilateral (DXY) +0,08 89,7
Euro (USD/Eur) -0,09 1,24
Yen (JPY/USD) -0,12 106,5
Cobre (USD/libra) +1,35 3,18
Petroleo Brent (USD/Barril) +0,06 64,5
B. Tesoro EE.UU 10y 1 pb 2,85%

Indicadores al Cierre Anterior
Indicador Var. Nivel
EE.UU. (S&P500) -0,64 2.765,3  
Eurozona (Eurostoxx 50) -0,94 3.397,4  
M.Emergentes (MSCI ME) +0,13 1.223,8  
Chile (IPSA) -0,39 5.631,3  
China (MSCI China) -0,47 97,0       
Brasil (Bovespa) -0,59 86.383,8
Mexico (Mexbol) -0,23 48.557,0
Perú (SPBLPGPT) -0,25 20.824,1
Colombia (Colcap) -0,76 1.467,6  
Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualización: 9:01

Miércoles, 14 de marzo de 2018



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.

Miércoles, 14 de marzo de 2018

2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E

AES Gener Mantener 183 235 28,7 12,0 12,2 8,5 8,6 1,0 1,0 8,2 8,0 6,2 8,3
Andina-B Comprar 2.945 3.600 22,2 21,8 17,1 8,7 7,8 2,6 2,4 12,5 14,5 2,9 3,3
Antarchile Mantener 11.028 11.200 1,6 16,4 14,5 7,7 7,1 1,2 1,1 7,4 7,9 2,4 2,8
BCI Mantener 45.873 48.300 5,3 14,7 12,8 - - 1,7 1,6 12,9 12,9 2,3 2,4
BSantander Mantener 50,1 52 3,9 15,8 14,7 - - 2,9 2,7 18,9 19,1 4,3 4,4
CAP Mantener 7.292 6.400 -12,2 35,8 58,8 7,7 8,3 0,9 0,9 2,6 1,6 3,3 0,0

Cencosud Mantener 1.850 1.900 2,7 18,2 16,3 12,5 10,7 1,3 1,2 7,2 7,7 2,7 1,6
CMPC Mantener 2.340 2.100 -10,2 27,3 24,8 10,3 9,7 1,1 1,1 4,3 4,6 0,9 1,1
Colbun Mantener 144 150 4,2 15,4 13,4 7,4 6,4 1,1 1,0 7,2 7,9 3,2 3,5
Concha y Toro Mantener 1.257 1.100 -12,5 24,7 20,8 12,8 12,0 1,7 1,6 7,0 8,1 2,0 1,8
Copec Mantener 9.805 9.100 -7,2 26,0 23,3 11,1 10,1 1,9 1,8 7,6 8,1 1,5 1,6
Embonor-B Mantener 1.669 1.670 0,1 20,6 18,0 8,8 7,9 2,1 2,0 10,5 11,6 3,7 3,7
Enel Américas Mantener 139 155 11,5 17,7 16,2 5,8 5,7 1,9 1,8 10,9 11,4 2,9 3,0
Engie Energía Chile Mantener 1.358 1.350 -0,6 16,0 11,1 8,2 5,6 1,1 1,0 7,3 9,7 1,3 1,9
Entel Comprar 6.987 8.100 15,9 22,0 15,1 9,2 8,3 3,2 3,1 14,8 20,9 1,7 2,7
Forus Mantener 2.500 2.650 6,0 21,5 17,9 13,3 11,7 2,8 2,6 13,8 15,1 1,6 2,2
Itau Corpbanca Mantener 5,99 5 -11,4 20,9 14,1 - - 0,9 0,9 4,5 6,5 0,9 1,4
LTM Vender 9.761 9.400 -3,7 26,7 20,9 8,6 7,8 2,1 1,9 8,1 9,6 0,5 0,5

Parauco Mantener 1.842 2.000 8,6 19,6 23,1 17,7 16,7 1,9 1,8 9,7 7,9 3,2 2,3
Security Mantener 310 323 4,2 15,4 12,7 - - 1,7 1,6 11,7 12,6 3,4 4,3
SQM-B Comprar 30.743 39.800 29,5 25,8 22,8 14,4 12,8 6,0 6,0 23,4 26,3 3,7 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 2.552 33,30 182,58 174,99 277,99 -1,83 2,32 -3,36 -12,64 -15,26 -10,37 0,65 1,14 1,12
Aguas-A 3.976 100,00 403,32 345,98 420,00 -0,02 1,40 3,10 8,85 1,25 -1,00 2,02 2,12 2,59

Andina-B 4.406 55,00 2.945,00 2.403,19 3.300,00 -0,50 0,42 0,70 5,08 0,81 -4,09 3,24 3,66 8,37
Antarchile 8.374 27,69 11.028,00 7.400,00 12.400,00 -0,68 -2,40 -5,94 14,97 20,26 1,29 0,36 0,46 0,84

Banmedica 2.879 35,11 2.150,00 1.406,40 2.150,00 7,50 7,50 7,38 7,50 4,02 0,28 3,16 0,88 2,60

BCI 9.536 32,37 45.873,00 34.210,00 47.900,00 -0,97 2,78 2,68 18,99 16,72 7,23 6,04 4,48 5,30
Santander 15.696 32,82 50,06 38,30 52,98 -0,22 2,33 3,79 10,53 10,58 3,88 6,81 6,38 8,68

CAP 1.813 47,20 7.291,50 4.750,00 8.800,00 -0,29 -1,61 -10,53 16,85 3,16 -7,23 5,45 5,62 6,07
CCU 5.363 40,00 8.723,10 7.688,03 9.300,00 -0,02 1,99 4,54 1,25 2,50 -5,47 4,53 2,96 3,46

Cencosud 8.811 39,00 1.849,60 1.540,00 2.097,00 -0,03 0,60 2,27 11,52 -1,43 1,80 9,13 7,82 13,29
Quiñenco 5.478 29,54 1.980,00 1.650,00 2.200,10 0,00 0,51 2,60 8,49 8,79 -7,90 0,26 0,24 0,48

Chile 17.001 31,80 102,75 75,88 105,79 -0,46 1,69 2,22 12,30 14,05 4,21 9,57 6,83 8,14

CMPC 9.732 44,55 2.339,60 1.485,50 2.410,10 1,03 4,38 4,70 18,74 44,88 11,88 6,98 6,52 7,23
Colbun 4.200 41,25 143,95 120,00 158,00 -2,23 0,16 3,83 3,16 -4,72 1,77 1,26 1,57 1,89

Concha y Toro 1.562 60,00 1.257,00 1.020,00 1.379,90 0,65 0,46 -0,08 11,03 20,32 7,93 1,20 1,15 1,44
Copec 21.206 30,25 9.805,20 6.750,00 10.589,00 0,74 1,90 0,66 9,94 22,76 0,92 8,20 13,91 11,01

Itau Corpbanca 5.102 45,13 5,99 4,90 6,46 -0,27 1,51 5,44 16,30 3,39 6,95 2,08 3,24 4,46

Engie Energía Chile 2.379 47,23 1.357,50 1.135,10 1.430,00 1,12 2,84 3,72 12,73 3,36 2,68 1,29 0,93 1,60
Embonor-B 1.350 94,85 1.669,10 1.475,59 1.830,00 -0,05 3,03 -3,52 2,21 5,71 -2,40 0,19 0,15 0,65

Enel Américas 13.284 48,00 138,97 122,84 148,00 0,80 1,11 4,84 7,91 7,24 1,42 11,88 11,23 11,89
Entel 3.511 45,14 6.987,40 5.950,00 8.381,92 -2,01 -1,58 2,50 7,10 7,96 1,07 3,16 2,33 2,68

Forus 1.075 32,22 2.499,90 2.060,00 2.970,00 -3,10 -4,69 2,53 7,29 -6,37 -9,75 0,94 0,62 0,87

IAM 1.917 35,80 1.151,90 936,79 1.240,00 -0,27 1,88 2,28 16,63 5,10 -1,37 0,33 0,41 2,85
ILC 1.926 31,90 11.575,00 8.100,00 13.000,00 -0,97 1,52 -2,65 22,28 14,35 -0,52 1,31 1,01 1,47

Latam 9.849 71,95 9.761,20 6.800,00 10.499,00 0,19 5,23 2,21 19,82 16,17 11,97 5,29 5,43 8,00

Masisa 672 33,00 51,50 35,40 52,60 -0,96 11,71 10,04 15,42 12,69 10,47 0,70 0,24 0,29
Oro Blanco 1.526 98,03 6,70 4,20 7,65 0,59 7,01 3,09 17,71 -3,07 -6,94 0,63 0,47 1,26

Parauco 2.752 74,00 1.842,10 1.632,73 2.058,00 -0,95 -3,05 1,41 4,83 7,20 -3,39 1,43 1,73 2,89
Ripley 2.028 35,00 629,65 408,00 725,00 -2,27 1,92 -1,64 9,13 4,78 -5,78 1,25 1,21 2,49

Salfacorp 935 78,84 1.248,70 556,02 1.290,00 1,13 3,90 1,69 33,04 34,55 9,98 1,41 1,03 2,03
Security 1.900 38,46 310,00 217,04 340,00 -0,32 0,50 -1,27 23,49 27,16 10,69 0,43 0,42 0,89

SK 2.225 37,32 1.244,00 834,72 1.400,00 -0,48 1,79 3,67 6,07 12,07 -2,35 0,24 0,25 0,43

SM Chile B 5.955 47,14 325,38 226,08 335,00 0,22 1,53 1,17 19,70 16,68 4,96 2,38 1,58 2,41
SM SAAM 1.073 45,72 66,25 55,23 72,00 0,38 1,67 6,26 10,42 -1,18 0,30 1,18 0,39 0,47

Sonda 1.775 96,41 1.225,00 1.011,90 1.309,80 1,15 2,53 2,10 14,01 -1,99 0,08 1,60 3,01 3,27
SQM-B 13.286 77,35 30.743,00 21.627,00 39.650,00 -0,72 2,47 -6,81 -7,91 -11,03 -15,88 31,94 27,71 23,27

Vapores 1.412 69,26 27,65 22,23 37,00 -2,40 -3,19 -4,13 -3,62 -13,10 -16,69 2,22 2,97 4,38
IPSA 236.186 - 5.631,28 4.506,63 5.894,93 -0,39 1,47 1,28 10,00 9,12 1,20 165,46 151,45 187,95
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios Banchile Inversiones.

Retornos             Vol.Transado (USDm)

Desempeño Bursátil y Volúmenes Transados
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