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 Negociaciones comerciales entre EE.UU. y China en Beijing y el
desarrollo del Brexit en el foco de atención de los inversionistas
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 Aerolíneas en América del Sur - Enfoque Regional

 Estadísticas de Enero de LATAM Airlines
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Comentario de mercado: esta semana, las negociaciones comerciales entre EE.UU.
y China en Beijing, el desarrollo del Brexit en el Reino Unido y el presupuesto del
gobierno en EE.UU. destacan entre los focos de atención de los inversionistas. Por el
lado de las conversaciones comerciales entre Estados Unidos y China las reuniones
continúan en Beijing y, en el margen, el tono sigue siendo positivo. Ayer, la asesora de
la Casa Blanca, Kellyanne Conway, dijo que "el presidente Trump quiere reunirse con
el presidente Xi muy pronto" y que "este presidente quiere un acuerdo".
Paralelamente, se dio a conocer que el Departamento de Comercio de EE.UU.
publicará un informe final en los próximos días, sobre la investigación de la Sección
232, que declara que los vehículos importados y las partes de automóviles son una
amenaza para la seguridad nacional. En este sentido, los aranceles probablemente
son una opción que el Presidente debe considerar y tendrá hasta 90 días para decidir
si los implementará y cómo. Respecto al Brexit, la Primera Ministra May confirmó que
presentará una moción "neutral" al parlamento hoy, el cual estaba inicialmente
programado para mañana. Se espera que May solicite más tiempo para las
negociaciones con la UE y que el partido laborista a cambio presione para obtener
una enmienda que requiera una votación final sobre el acuerdo. La votación sobre la
moción de May y otras enmiendas probablemente se realizarán el jueves. En cuanto al
financiamiento del gobierno en EE.UU., que vence este Viernes, anoche los
negociadores del parlamento llegaron a un acuerdo tentativo, aunque por mucho
menos del presupuesto que el presidente Trump había buscado y sin aún la
confirmación del apoyo de este último. El medio Bloomberg informó que los
legisladores acordaron siete proyectos de ley con el plan, incluidos US$1.375 millones
para nuevas cercas en la frontera. Eso se compara con US$5.700 millones que Trump
había solicitado. Más tarde, Trump comentó en un mitin político que “para su
información, estamos construyendo el muro de todos modos". Este acuerdo
provisional, que evitaría un nuevo cierre de gobierno, impulsó las cotizaciones en los
mercados en Asia, con el índice Hang Seng (+0,1%), Shanghai Comp (+0,68%),
Kospi (+0,45%), y Nikkei (+2,6%) cerrando en terreno positivo. Europa también
opera al alza y los futuros de índices accionarios en EE.UU. indican una positiva
apertura

Informe de Apertura Bursátil
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Indicadores a la Apertura (*)

Indicador Var. Nivel
EE.UU. (Fut S&P 500) +0,70 2.727,2
Eurozona (Eurostoxx 50) +1,03 3.198,2
Peso Chileno (CLP/USD) -0,13 661,0
Peso Mexicano (MXN/USD) -0,21 19,3
Real Brasileño (BRL/USD) -0,49 3,74
Peso Argentino (ARS/USD) +0,00 37,95
Dólar Multilateral (DXY) -0,01 97,1
Euro (USD/Eur) +0,00 1,13
Yen (JPY/USD) +0,13 110,5
Cobre (USD/libra) -0,61 2,77
Petroleo Brent (USD/Barril) +1,61 62,5
B. Tesoro EE.UU 10y 3 pb 2,68%

Indicadores al Cierre Anterior
Indicador Var. Nivel
EE.UU. (S&P500) +0,07 2.709,8  
Eurozona (Eurostoxx 50) +0,96 3.198,2  
M.Emergentes (MSCI ME) -0,06 1.035,4  
Chile (IPSA) -0,07 5.375,1  
China (MSCI China) +0,66 79,7       
Brasil (Bovespa) -0,98 94.412,9
Mexico (Mexbol) +0,24 43.285,2
Perú (SPBLPGPT) +0,04 20.138,2
Colombia (Colcap) -0,02 1.468,4  
Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualización: 9:09
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Engie Energía Chile: recientemente organizamos reuniones entre el Gerente de
Finanzas de Engie Energía Chile e inversionistas locales. Los hitos de los encuentros
fueron: (i) Luego de la renegociación de varios contratos con clientes mineros el año
pasado, la empresa está enfocada en desarrollar una cartera de ~1GW de plantas
renovables para reemplazar ~440MW de centrales termoeléctricas a carbón; (ii) La
compañía probablemente comenzará la construcción de dos proyectos (~240MW)
durante el 2S19; y (iii) El acuerdo firmado en el 4T18 para comprar energía eléctrica a
Enel Generación Chile reducirá parcialmente la exposición de Engie Energía Chile a
los precios del mercado spot. A primera vista estimamos que las acciones de la
empresa están transando a una valorización relativamente atractiva sin embargo,
aquellas cifras no consideran el ciclo de inversiones que viene en camino para la
transformación del parque de activos de la empresa (reemplazo de sus plantas
termoeléctricas a carbón por centrales renovables). Así, reiteramos nuestra
recomendación de Mantener y nuestro Precio Objetivo de Ch$ 1.350 por acción. Para
más detalles ver el Informe de Empresas publicado ayer.

LATAM Airlines (Enfoque Regional - Aerolíneas en América del Sur): se
esperan precios competitivos en las rutas de América Latina - nuestro análisis
muestra una presión a la baja de los precios, que parece estar impulsada en parte por
la base de comparación de las tarifas y por el hecho de que algunas compañías
añaden más capacidad. América Latina representa alrededor del 8-9% de la
capacidad de las aerolíneas de EE.UU. (siendo American Airlines la más expuesta).
Aunque las tendencias de tarifas sin escalas de EE.UU. hacia a América del Sur han
sido muy competitivas, esto está ocurriendo a medida que los miembros de la alianza
oneworld (y las aerolíneas más grandes de la región), American Airlines y LATAM
Airlines, están en el proceso de buscar la aprobación regulatoria para su acuerdo de
negocios conjuntos. Por su parte, la participación del 49% de Delta en AeroMéxico
está diseñada para complementar el servicio con destino a América Latina que Delta
ya tiene en Atlanta, mientras que la participación de Delta en GOL le da una buena
presencia en las rutas troncales nacionales de Brasil. La pregunta para la estrategia
latinoamericana de United Airlines, miembro de Star Alliance, parece estar
relacionada - al menos en parte - con la forma en que la alianza recupera su posición
en Brasil (Star Alliance sufrió un duro golpe cuando su miembro TAM se fusionó con
LAN Chile en 2012 y posteriormente emigró a oneworld).

LATAM Airlines: El lunes, después del cierre del mercado, LATAM Airlines informó
que su tráfico de pasajeros en todo el sistema para enero, medido en kilómetros de
pasajeros de ingresos o RPKs, aumentó un 5,1% interanual. Esto ocurrió a medida
que la capacidad, medida en kilómetros de asientos disponibles o ASKs, aumentó un
6,1% durante el mismo período. Consecuentemente, el factor de carga consolidado
disminuyó 0,8 puntos porcentuales, a 85,5%, influenciado principalmente por una
disminución de 1,8 puntos en el segmento internacionales. El volumen de carga,
medido en toneladas-kilómetro de ingresos o RTKs, disminuyó un 3,4% interanual. La
capacidad de carga del transportista, medida en toneladas-kilómetro disponibles (o
ATKs), disminuyó un 1,4%. Como resultado, el factor de carga disminuyó 1,1 puntos
durante el período a 52,3%. Para enero, el crecimiento del RPK de LATAM Airlines de
5,1% con un factor de carga de 85,5%, se compara con el pronóstico de crecimiento
del RPK de Citi/Banchile para el primer trimestre de 2019 de 4% con un factor de
carga de 85,3%. El descenso del RTK de la aerolínea de 3,4% y factor de carga de
52,3% se compara con nuestro pronóstico de crecimiento de RTK para el primer
trimestre del 2019 de 5% con una factor de 57,0%.
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2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E

Antarchile Mantener 9.837 11.400 15,9 9,8 9,7 5,7 6,2 1,0 0,9 10,2 9,8 4,1 4,1

BCI Mantener 46.350 45.000 -2,9 14,7 13,2 - - 1,9 1,6 13,9 13,3 2,3 2,3

BSantander Mantener 52,3 54,0 3,2 16,8 15,9 - - 3,1 2,9 19,1 18,9 4,3 3,9

CAP Mantener 7.425 7.200 -3,0 13,8 21,0 6,4 7,9 0,8 0,8 6,1 3,9 5,8 3,3
CMPC Mantener 2.350 2.600 10,6 15,7 13,8 6,4 7,0 1,0 1,0 6,8 7,4 1,3 2,5

Colbun Mantener 154 145 -5,5 15,5 13,6 7,7 7,0 1,1 1,1 7,0 8,1 7,2 6,7

Concha y Toro Mantener 1.389 1.400 0,8 25,9 22,9 16,6 14,8 1,8 1,8 7,2 7,9 2,6 2,2

Copec Mantener 9.220 9.900 7,4 15,3 15,5 8,2 8,6 1,7 1,6 11,2 10,5 2,3 2,5

Embonor-B En revisión - - - - - - - - - - - - -
Enel Américas Mantener 135 131 -3,1 11,3 13,9 6,1 5,3 1,9 1,6 16,6 12,6 4,3 3,6

Enel Chile Comprar 70 79 13,4 14,6 12,6 8,3 7,6 1,4 1,3 10,2 10,7 4,7 4,1

Enel Generación Cl Mantener 436 485 11,3 12,6 12,7 7,7 7,4 1,7 1,6 13,9 13,0 6,6 4,8
Engie Energía Chile Mantener 1.302 1.350 3,7 11,3 11,5 5,9 5,3 0,9 0,9 8,6 8,0 3,2 2,6

Falabella Mantener 5.160 5.750 11,4 26,3 22,1 14,6 13,4 2,9 2,7 11,0 12,6 2,2 1,5

Forus En revisión - - - - - - - - - - - - -

Hortifrut Comprar 2.275 2.650 16,5 18,1 27,5 23,9 13,8 3,6 3,3 28,3 12,5 0,8 0,7

Itau Corpbanca Comprar 6,41 7,5 17,0 16,4 13,8 - - 1,0 1,0 6,2 7,1 0,7 2,1

LTM Mantener 7.602 7.450 -2,0 29,0 21,6 7,4 9,2 1,9 1,8 6,1 8,6 -1,2 -1,2
Mallplaza Mantener 1.532 1.600 4,4 24,9 25,1 16,1 15,1 1,7 1,7 0,1 0,1 1,4 1,6

Parauco Mantener 1.815 1.820 0,3 17,3 15,8 17,1 16,1 1,6 1,5 9,7 9,8 2,5 1,8

Security Mantener 290 311 7,2 12,1 10,7 - - 1,4 1,4 12,3 13,0 4,6 5,1

SQM-B Comprar 27.250 38.800 42,4 23,8 22,1 12,6 12,0 5,1 5,1 21,3 23,3 5,0 4,6
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios Banchile Inversiones.
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Cierre Menor Mayor 1D 7D 30D 90D 180D YTD 5D 30D 90D

Aguas-A 3.568 47 397,89 346,99 410,73 0,73 0,99 1,40 7,96 9,96 4,24 1,73 2,37 2,29
Antarchile 6.792 25 9.837 8.900 12.101 0,63 -0,93 -0,13 -4,56 -6,98 7,99 0,14 0,30 0,70

BCI 8.852 32 46.350 41.047 47.300 -0,06 -1,69 1,78 6,24 6,07 2,81 2,13 3,12 4,43

BSantander 14.917 33 52,32 47,64 55,79 0,11 -1,28 -0,02 1,95 2,61 1,22 7,38 6,62 6,81

CAP 1.679 49 7.425 5.830 8.800 -1,93 4,58 14,41 6,07 18,04 22,12 5,91 4,74 3,00

CCU 5.249 40 9.390 7.823 9.669 0,78 -0,21 6,32 9,08 7,94 5,32 1,57 2,60 2,82

Chile 15.773 28 103,20 93,10 106,00 -0,58 -1,36 1,97 4,21 3,05 4,06 8,42 8,25 6,96

CMPC 8.889 44 2.350 2.072 3.000 -1,39 -4,94 3,50 -4,62 -7,44 6,52 3,42 4,91 5,77

Colbun 4.073 40 153,50 125,00 155,90 -0,32 -0,47 5,63 13,08 6,62 10,15 1,30 1,95 2,16
Concha y Toro 1.570 61 1.389 1.200 1.519 -0,27 0,96 -0,29 2,45 4,69 2,55 1,38 0,79 0,91

Copec 18.132 27 9.220 8.200 10.500 1,01 -1,15 2,46 -5,23 -7,75 10,71 4,12 6,53 7,23

Itau Corpbanca 4.970 30 6,41 5,65 6,99 -0,02 -2,60 -2,11 -0,22 -2,06 -1,05 2,00 2,07 2,55

Engie Energía Chile 2.074 47 1.302 1.135 1.390 -1,69 -1,88 -1,81 3,70 4,44 2,61 1,42 1,66 2,64

Embonor-B 1.206 80 1.780 1.500 1.799 0,00 1,14 4,71 9,88 9,28 6,27 0,59 0,41 0,78

Enel Generación CL 5.408 6 435,80 405,10 576,00 0,18 -2,07 2,78 6,02 -3,22 4,31 0,55 0,92 0,75

Enel Américas 11.754 48 135,22 96,55 142,81 0,54 0,31 1,52 25,88 28,74 10,37 13,07 13,82 15,04

Enel Chile 7.388 38 69,68 59,52 78,46 0,84 0,26 -0,41 11,68 5,86 4,05 3,01 5,06 5,12

Falabella 19.006 29 5.160 4.800 6.232 0,82 -1,67 -0,78 -1,68 -4,68 1,38 6,92 11,62 12,07

Forus 759 34 1.941 1.705 2.760 -0,56 -2,92 -3,97 6,04 6,15 2,08 0,17 0,51 0,37

Hortifrut 1.809 36 2.275 1.800 2.284 0,00 0,09 6,83 12,12 12,65 7,58 0,57 0,39 0,44

IAM 1.558 43 1.030 936 1.170 0,18 0,05 -1,21 4,89 2,61 1,70 0,57 0,74 0,92

ILC 1.816 33 12.000 10.150 12.404 -0,39 -2,05 0,24 12,48 9,57 7,60 1,57 1,61 1,30
Latam 6.975 72 7.602 5.860 9.950 -1,26 -3,89 -4,95 21,13 16,17 9,63 6,66 7,13 6,63

Mallplaza 4.544 12 1.532 1.400 1.535 1,30 1,49 2,47 4,96 nm 6,28 2,80 3,23 2,66

Masisa 513 33 43,23 30,71 46,42 0,00 -5,18 12,29 17,79 9,44 16,52 0,06 0,27 0,23

Oro Blanco 849 23 4,10 3,90 6,95 0,00 -0,92 -3,48 -9,31 -19,45 -5,94 0,11 0,20 0,17

Parque Arauco 2.465 74 1.815 1.500 2.010 0,00 -0,26 5,46 13,30 1,97 17,48 1,90 2,88 1,98

Quiñenco 4.760 30 1.892 1.750 2.100 1,12 1,44 1,73 6,30 -4,44 4,74 0,11 0,58 1,57

Ripley 1.650 39 563,16 552,00 670,20 -0,08 -3,15 -2,90 -5,10 -3,73 -2,44 0,50 1,67 2,31

Salfacorp 703 68 1.033 945 1.285 -0,19 -1,59 -2,09 7,29 1,67 4,26 0,34 0,65 0,73

Security 1.622 28 290,21 277,46 334,93 0,04 -2,70 0,58 -0,41 -3,34 -0,25 0,60 1,21 1,01

SK 1.919 30 1.180 940 1.265 0,92 2,77 8,36 15,69 23,19 13,04 0,52 0,40 0,28
SM Chile B 5.603 36 336,68 291,00 342,00 1,41 -0,68 3,98 6,91 5,87 6,30 1,07 1,99 1,39

SM SAAM 957 48 64,98 56,53 65,50 2,77 1,53 5,15 10,14 4,81 8,54 0,17 0,31 0,35

Sonda 1.480 59 1.123 871 1.245 1,03 -0,79 -0,89 12,39 21,34 3,30 0,54 1,16 1,73

SQM-B 10.928 90 27.250 25.810 37.200 -0,87 -2,25 -4,69 -9,83 -10,93 -0,20 6,76 10,48 14,56

Vapores 1.147 44 20,61 16,80 30,89 0,93 1,33 2,03 -4,98 9,22 4,51 1,79 1,02 0,81

IPSA 210.647 - 5.375 4.999 5.754 -0,07 -1,67 0,41 4,31 2,05 5,28 111,86 149,80 143,49
Fuente: Bloomberg, Departament o de Est udios Banchile Inversiones.
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