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 Manejo verbal de autoridades calman temores de guerra comercial

 Reiteramos nuestra recomendación de Mantener Enel Américas

 Colbún anuncia adquisición de un proyecto solar fotovoltaico en 
Chile de 150MW
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Comentario de Mercado: las plazas bursátiles en EE.UU. se recuperaron muy
fuertemente en la sesión de ayer, principalmente debido a negociaciones entre China
y EE.UU. que podrían calmar las tensiones comerciales. El secretario del Tesoro
Steven Mnuchin, dijo que EE.UU. se encuentra en conversaciones muy productivas
con China y que está cautelosamente confiado en poder lograr un acuerdo que evite
la imposición de aranceles. Tras eso, el asesor de la Casa Blanca, Peter Navarro
también le restó importancia a una amenaza comercial diciendo que el gobierno de
Trump está en conversaciones muy activas con China para resolver las tensiones
comerciales. Con todo, el S&P500 subió un 2,7% en la sesión de ayer, mientras que
el Nasdaq cerró con un alza de 3,2%. Asia fue contagiada con el positivismo y
terminó la sesión de hoy con las principales plazas bursátiles al alza. Por su parte,
Europa también recupera terreno subiendo un 1,56%. Esta mañana, el presidente de
Estados Unidos dijo por Twitter que su país ha estado en conversaciones con varios
países que por muchos años no han tratado de manera justa a Estados Unidos.
Agregando que “al final !todos estarán felices!”. En la Eurozona, la confianza
económica cayó en marzo a mínimos de seis meses (112,6 puntos vs exp.:113,3
puntos), debido a que el optimismo disminuyó en las cinco principales economías del
bloque, así el índice acumula su tercera caída consecutiva tras alcanzar máximos
históricos en diciembre 2017.

Enel Américas: luego de ajustar nuestro modelo por los resultados del 4T17 y
actualizar nuestra visión del sector de distribución de energía eléctrica en Brasil,
estamos reiterando nuestra recomendación de Mantener con un Precio Objetivo de
Ch$ 145 por acción. Tenemos una visión positiva de la empresa por: (i) Un
crecimiento atractivo en las operaciones en Brasil gracias a un despegue en la
distribuidora Celg, la adquisición de la planta hidroeléctrica Volta Grande y los
detalles preliminares de la revisión de las tarifas para la distribuidora Ampla; (ii) Una
normalización en los negocios de generación y distribución en Argentina respaldada
por ingresos en dólares, una reforma tributaria y un menor costo de capital en el país
trasandino; y (iii) Un sólido estado del balance lo que deja espacio para aprovechar
posibles oportunidades de adquisiciones. Sin embargo, encontramos que estos
elementos positivos ya están incorporados en la valorización actual de la empresa
(~15x P/U 2018E) por lo cual seguimos con nuestra recomendación de Mantener.

Colbún: la empresa ayer anunció un acuerdo con First Solar para adquirir el
proyecto Sol de Tarapacá. El proyecto contempla la instalación de una planta solar
fotovoltaica en la comuna de Pozo Almonte, Región de Tarapacá. No se revelaron
las condiciones financieras del acuerdo. El anuncio va en línea con la estrategia de la
empresa de buscar oportunidades para incorporar fuentes de energía solar y eólica
en su portafolio de generación complementando de esa forma su portafolio actual
que está compuesto por centrales hidráulicas y térmicas (~49% y ~51% del total en
Chile, respectivamente).

Informe de Apertura Bursátil

Indicadores a la Apertura (*)

Indicador Var. Nivel
EE.UU. (Fut S&P 500) +0,51 2.673,1
Eurozona (Eurostoxx 50) +1,41 3.325,0
Peso Chileno (CLP/USD) +0,06 605,5
Peso Mexicano (MXN/USD) +0,35 18,4
Real Brasileño (BRL/USD) +0,07 3,32
Dólar Multilateral (DXY) +0,67 89,6
Euro (USD/Eur) -0,53 1,24
Yen (JPY/USD) +0,44 105,9
Cobre (USD/libra) +0,82 2,99
Petroleo Brent (USD/Barril) +0,50 69,9
B. Tesoro EE.UU 10y -1 pb 2,84%

Indicadores al Cierre Anterior
Indicador Var. Nivel
EE.UU. (S&P500) +2,72 2.658,6  
Eurozona (Eurostoxx 50) -0,59 3.278,7  
M.Emergentes (MSCI ME) +0,87 1.182,3  
Chile (IPSA) -0,79 5.446,8  
China (MSCI China) +1,63 93,5       
Brasil (Bovespa) +0,84 85.087,9
Mexico (Mexbol) +0,74 46.858,5
Perú (SPBLPGPT) +0,13 20.667,6
Colombia (Colcap) +0,68 1.469,0  
Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualización: 9:33
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2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E

AES Gener Mantener 172 195 13,1 6,0 7,3 7,1 7,4 0,8 0,8 14,4 11,1 3,9 8,3
Andina-B Comprar 2.891 3.600 24,5 21,4 16,8 8,6 7,7 2,6 2,3 12,5 14,5 2,9 3,4
Antarchile Mantener 10.444 11.200 7,2 15,4 13,7 7,4 6,9 1,1 1,1 7,4 7,9 2,6 2,9
BCI Mantener 43.417 48.300 11,2 13,9 12,1 - - 1,6 1,5 12,9 12,9 2,4 2,6
BSantander Mantener 49,0 52,0 6,2 15,5 14,3 - - 2,8 2,6 18,9 19,1 4,4 4,5
CAP Mantener 6.976 7.800 11,8 36,1 77,5 7,7 8,7 0,9 0,9 2,4 1,1 2,2 1,3

Cencosud Mantener 1.817 1.900 4,6 17,9 16,0 12,4 10,6 1,3 1,2 7,2 7,7 2,7 1,6
CMPC Mantener 2.251 2.100 -6,7 26,1 23,6 9,9 9,3 1,1 1,1 4,3 4,6 1,0 1,1
Colbun Mantener 138 150 8,4 14,7 12,8 7,1 6,2 1,0 1,0 7,2 7,9 3,4 3,6
Concha y Toro Mantener 1.215 1.100 -9,5 23,9 20,1 12,4 11,7 1,7 1,6 7,0 8,1 2,1 1,9
Copec Mantener 9.335 9.100 -2,5 24,6 22,0 10,6 9,6 1,8 1,7 7,6 8,1 1,6 1,6
Embonor-B Mantener 1.680 1.670 -0,6 20,6 18,1 8,9 8,0 2,1 2,1 10,5 11,6 3,7 3,7
Enel Américas Mantener 137 145 6,1 15,4 14,2 5,5 5,4 1,8 1,8 12,4 12,8 3,3 3,5
Engie Energía Chile Mantener 1.283 1.350 5,2 15,0 10,4 7,8 5,3 1,1 1,0 7,3 9,7 1,4 2,0
Entel Comprar 6.760 8.100 19,8 21,3 14,6 9,1 8,2 3,1 3,0 14,8 20,9 1,8 2,8
Forus Mantener 2.275 2.650 16,5 19,6 16,3 12,0 10,6 2,6 2,4 13,8 15,1 1,8 2,5
Itau Corpbanca Mantener 5,84 6,1 4,5 13,8 11,7 - - 0,9 0,8 6,5 7,4 2,0 2,9
LTM Vender 9.152 9.400 2,7 24,9 19,4 8,3 7,4 1,9 1,8 8,1 9,6 0,6 0,6

Parauco Mantener 1.818 2.000 10,0 19,4 22,8 17,5 16,5 1,8 1,8 9,7 7,9 3,3 2,3
Security Mantener 291 323 11,0 15,4 12,7 - - 1,7 1,6 11,7 12,6 3,4 4,3
SQM-B Comprar 28.764 39.800 38,4 24,8 21,9 13,9 12,3 5,8 5,7 23,4 26,3 3,9 4,4
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 2.392 33,30 172,40 172,02 275,00 -1,95 -4,43 -6,98 -15,35 -20,78 -15,37 0,63 1,11 0,93
Aguas-A 3.829 100,00 391,03 355,73 420,00 -0,58 0,01 -1,45 -3,11 -2,39 -4,02 2,78 3,02 2,25

Andina-B 4.292 55,00 2.891,10 2.507,46 3.300,00 -0,90 -2,27 -2,07 -4,71 -3,29 -5,85 1,87 3,40 8,09
Antarchile 7.872 26,89 10.444,00 7.537,50 12.400,00 -1,82 -0,53 -11,49 -3,23 12,26 -4,08 0,95 0,52 0,75

Banmedica 2.857 93,76 2.150,00 1.455,00 2.160,00 0,00 0,00 7,50 0,47 3,37 0,28 0,33 0,93 1,93

BCI 8.959 32,37 43.417,00 34.210,00 47.900,00 -1,83 -3,69 -3,93 3,82 8,09 1,49 3,65 4,93 4,52
Santander 15.244 32,82 48,98 38,30 52,98 -0,95 -2,70 -0,08 2,43 3,57 1,64 8,36 7,22 7,50

CAP 1.722 47,20 6.976,40 4.750,00 8.800,00 -2,02 -4,39 -17,92 -10,12 6,11 -11,24 3,03 5,26 5,27
CCU 5.293 40,00 8.674,20 7.890,00 9.300,00 -2,28 -2,41 2,45 -3,32 1,65 -6,00 3,41 3,55 3,34

Cencosud 8.591 39,00 1.816,80 1.540,00 2.097,00 0,01 -1,68 0,25 1,19 -4,69 -0,01 5,73 7,54 11,09
Quiñenco 5.492 29,54 2.000,00 1.676,00 2.200,10 -0,99 -0,97 -1,10 -7,40 11,11 -6,97 0,62 0,32 0,47

Chile 16.324 31,80 99,39 77,07 106,99 -0,61 -2,61 -1,62 1,38 2,14 0,80 6,79 8,43 7,37

CMPC 9.294 44,69 2.251,00 1.525,00 2.410,10 -1,46 -1,67 -2,43 8,39 35,74 7,64 4,38 7,02 6,54
Colbun 4.007 39,81 138,37 120,00 158,00 -3,03 -2,65 -4,37 1,16 -8,93 -2,18 1,60 1,62 1,66

Concha y Toro 1.499 60,00 1.215,00 1.020,00 1.379,90 -1,11 -0,97 -5,52 6,17 15,71 4,33 0,43 0,95 1,33
Copec 20.040 30,25 9.335,00 7.008,00 10.589,00 0,21 -1,89 -1,94 -3,44 12,22 -3,92 5,29 13,49 9,61

Itau Corpbanca 4.941 45,13 5,84 4,90 6,46 -0,44 -1,00 -3,89 6,67 -2,13 4,32 2,98 2,48 3,95

Engie Energía Chile 2.232 47,23 1.283,30 1.135,10 1.430,00 0,45 -2,05 -4,30 -3,51 -5,91 -2,93 2,28 1,83 1,57
Embonor-B 1.345 94,85 1.680,10 1.475,59 1.830,00 0,05 -2,32 -1,34 -4,13 5,01 -1,75 3,38 1,04 0,83

Enel Américas 12.972 48,00 136,71 122,84 148,00 0,04 -1,91 -0,96 2,53 5,27 -0,23 7,38 10,56 10,75
Entel 3.372 45,14 6.760,10 5.950,00 8.381,92 -0,14 -1,56 -4,98 -1,93 2,89 -2,22 2,64 2,52 2,41

Forus 971 32,22 2.275,00 2.060,00 2.970,00 -1,10 -5,21 -15,56 -18,72 -13,65 -17,87 0,63 0,90 0,65

IAM 1.833 35,80 1.110,10 970,00 1.240,00 -0,29 -0,74 -1,78 -4,14 0,04 -4,95 0,20 0,40 2,61
ILC 1.962 31,92 11.877,00 8.100,00 13.000,00 1,14 6,18 1,02 2,56 16,99 2,08 0,68 1,42 1,39

Latam 9.166 71,95 9.151,70 7.230,00 10.499,00 -0,16 -3,30 -7,17 7,70 7,77 4,98 9,65 7,37 7,60

Masisa 712 33,00 54,98 36,10 54,98 1,81 3,74 19,52 16,98 15,75 17,93 0,58 0,41 0,27
Oro Blanco 1.404 98,99 6,21 4,20 7,65 -1,32 -2,80 -4,80 -9,34 -10,89 -13,75 0,29 0,70 0,76

Parauco 2.696 74,00 1.818,40 1.635,00 2.058,00 0,29 -0,95 -4,28 -2,25 5,91 -4,64 1,33 2,33 2,83
Ripley 1.921 35,00 600,87 416,77 725,00 -1,46 -2,48 -5,81 -11,51 -0,95 -10,08 3,51 1,62 2,35

Salfacorp 846 78,84 1.138,30 645,00 1.290,00 -3,35 -6,23 -7,58 2,37 24,23 0,26 1,82 2,41 1,77
Security 1.770 38,46 291,00 220,97 340,00 -4,59 -5,13 -10,42 3,93 8,76 3,90 0,55 0,42 0,80

SK 2.164 37,32 1.218,80 871,00 1.400,00 0,01 -1,13 -2,26 -3,96 -5,89 -4,33 0,06 0,29 0,27

SM Chile B 5.890 47,14 324,19 229,93 335,00 -0,51 -0,38 1,72 4,92 12,71 4,58 1,39 1,54 1,69
SM SAAM 983 45,72 61,15 56,00 72,00 -1,37 -5,19 -7,89 -6,38 -9,90 -7,42 0,14 0,55 0,43

Sonda 1.657 96,41 1.151,70 1.011,90 1.309,80 0,13 -3,38 -5,20 -4,03 -6,37 -5,91 1,81 1,57 3,11
SQM-B 12.748 77,35 28.764,00 21.627,00 39.650,00 -2,12 -1,09 -8,90 -20,55 -18,02 -21,30 13,96 26,90 22,09

Vapores 1.350 61,79 26,63 22,57 37,00 0,45 1,10 -10,34 -17,81 -20,45 -19,76 3,58 3,12 3,91
IPSA 227.202 - 5.446,77 4.717,80 5.894,93 -0,79 -1,73 -3,46 -0,90 2,78 -2,12 130,70 174,61 170,98
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios Banchile Inversiones.

Retornos             Vol.Transado (USDm)

Desempeño Bursátil y Volúmenes Transados
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