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 A los oficiales de la Fed no les preocuparía que la inflación supere 
la meta del 2% por un tiempo

 Débiles resultados de Entel del 1T18; Perú continua mejorando

 Más allá de la sorpresa, aumento uniforme de precios en abril
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Comentario de Mercado: las plazas bursátiles en Asia cerraron positivas y Europa
opera a la baja al igual que los futuros de índices accionarios de EE.UU. Ayer el
presidente de la Fed de Atlanta, Raphael Bostic, reiteró "firmemente" que cree que
la Reserva Federal solo debería subir la tasa tres veces en total este año. Agregó que
“hemos visto algo de presión inflacionaria alcista” y que no le molesta que la
inflación “se exceda” un poco del objetivo de 2%. Además indicó que el Banco
Central puede acomodarse a un pequeño traspaso de su objetivo inflacionario. Por
su parte, William Dudley, Presidente de la Fed de Nueva York, coincidió con Bostic al
decir que no sería un problema para él si la inflación supera por un tiempo la meta
del 2%, indicando que el comité ha tolerado varios años de inflación bajo la meta.
En otro ámbito y respecto a las negociaciones del NAFTA, la prensa especializada
especula que las negociaciones avanzan lentamente y que los tres países miembros
todavía están muy distantes en algunos puntos importantes. Hoy los inversionistas
están atentos a una conferencia de prensa en la Casa Blanca, donde se espera que
el presidente Trump dé a conocer su decisión sobre el acuerdo nuclear con Irán.

Entel: Los débiles resultados del 1T18, reflejan un EBITDA (ajustado por cambios en
IFRS) e ingresos por ventas, de 3% y 4% por debajo de nuestras expectativas,
respectivamente. La utilidad neta de ChP8,5 mil millones, estuvo ChP14,6 mil
millones por debajo de nuestras estimaciones debido principalmente a un menor
resultado operacional. Entel se enfrenta a un difícil escenario tanto macroeconómico
como competitivo en Chile. Como consecuencia, los márgenes de las operaciones
chilenas se contrajeron 3,3 puntos porcentuales. En Perú, sin embargo, los márgenes
continúan expandiéndose (el margen del 1T18 fue -4% vs. -23% en el 1T17) y
creemos que se acerca a su punto de equilibrio. Reiteramos Comprar.

Informe de Apertura Bursátil
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Indicadores a la Apertura (*)

Indicador Var. Nivel
EE.UU. (Fut S&P 500) -0,34 2.660,8
Eurozona (Eurostoxx 50) -0,57 3.543,9
Peso Chileno (CLP/USD) +0,35 629,5
Peso Mexicano (MXN/USD) +0,55 19,6
Real Brasileño (BRL/USD) +0,04 3,55
Peso Argentino (ARS/USD) +0,00 21,95
Dólar Multilateral (DXY) +0,31 93,0
Euro (USD/Eur) -0,46 1,19
Yen (JPY/USD) -0,12 109,0
Cobre (USD/libra) -1,25 3,04
Petroleo Brent (USD/Barril) -0,27 75,3
B. Tesoro EE.UU 10y 0 pb 2,95%

Indicadores al Cierre Anterior
Indicador Var. Nivel
EE.UU. (S&P500) +0,35 2.672,6  
Eurozona (Eurostoxx 50) +0,38 3.564,2  
M.Emergentes (MSCI ME) +0,30 1.139,6  
Chile (IPSA) +0,42 5.645,8  
China (MSCI China) +1,09 91,1       
Brasil (Bovespa) -0,49 82.714,4
Mexico (Mexbol) -1,10 46.474,7
Perú (SPBLPGPT) +1,29 +21176,48
Colombia (Colcap) -0,18 1.544,3  
Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualización: 8:15
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IPC: Continuando con la incipiente disparidad entre las realizaciones efectivas
versus las expectativas del mercado, la inflación de abril sorprendió al alza al
marcar 0,3%. La inflación subyacente SAE igualmente avanzó 0,3%, y al igual que
la inflación total, se mantiene fluctuando por debajo del 2% anual. El detalle de la
canasta revela un avance uniforme de los precios durante el mes: a diferencia de
meses recientes, donde la incidencia de bienes particulares explicó hasta 80% de la
inflación mensual, ahora la incidencia más alta fue del orden del 10% sobre el IPC
del mes. Frutas y verduras tuvieron descensos en el mes, mientras los combustibles
compensaron al alza. El IPC de los bienes volvió a crecer (0,3%) después de dos
caídas consecutivas y se acopló al ritmo de crecimiento del IPC transable y no
transable, a pesar de la apreciación del peso durante abril. Finalmente, si bien los
decretos de precios de nudo de marzo indujeron un descenso en la inflación
esperada del mes, el IPC de la electricidad terminó incrementándose 0,7% por
ajustes en el valor agregado de distribución. Si bien hemos expresado que
esperamos una inflación más cercana el 3% que al 2,3% vaticinado por el Banco
Central para diciembre, esta realización de datos igualmente nos sorprende por el
avance uniforme que mostró la canasta a través de las distintas subdivisiones.
Aunque la inflación anual sigue por debajo del piso del rango meta de la autoridad,
esta realización de datos puede representar la primera señal de que las mejores
perspectivas económicas están incorporándose en el conjunto de información de los
fijadores de precios, con lo cual mantenemos nuestra visión de incrementos de IPC
en la segunda parte del año y al menos un incremento de la TPM antes de 2019.
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2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E

AES Gener Mantener 163 195 19,5 5,5 6,6 6,8 7,2 0,8 0,7 14,4 11,1 4,2 9,1
Andina-B Comprar 2.964 3.600 21,5 21,9 17,6 9,0 8,1 3,0 2,8 14,4 16,6 3,0 3,3

Antarchile Mantener 11.116 11.800 6,2 14,7 14,7 7,0 6,7 1,1 1,1 8,0 7,6 2,7 2,7

BCI Mantener 45.134 48.300 7,0 14,5 12,6 - - 1,7 1,6 12,9 12,9 2,3 2,5

BSantander Mantener 50,8 52,0 2,4 16,0 14,9 - - 2,9 2,7 18,9 19,1 4,2 4,4
CAP Mantener 6.993 7.800 11,5 19,4 34,8 6,5 7,6 0,8 0,8 4,3 2,4 3,8 2,3

Cencosud Mantener 1.797 2.000 11,3 14,5 14,1 9,3 8,6 1,2 1,1 8,2 8,0 1,8 1,8

CMPC Mantener 2.420 2.400 -0,8 18,2 20,4 8,6 8,6 1,1 1,1 6,4 5,4 1,1 1,3

Colbun Mantener 141 150 6,5 14,3 12,5 7,0 6,0 1,0 1,0 7,2 7,9 3,5 3,7
Concha y Toro Mantener 1.415 1.500 6,0 22,0 18,8 14,0 12,6 1,9 1,8 8,6 9,6 2,6 2,6

Copec Mantener 9.792 9.600 -2,0 22,2 22,2 10,0 9,6 1,8 1,7 8,5 8,0 1,2 1,8

Embonor-B Mantener 1.725 1.670 -3,2 20,6 18,1 8,9 8,0 2,1 2,1 10,5 11,6 3,7 3,7
Enel Generación Cl Mantener 488 535 9,7 14,2 12,3 8,2 7,2 2,0 1,8 14,0 15,3 5,8 4,2

Enel Américas Mantener 135 145 7,7 14,6 13,5 5,4 5,2 1,7 1,7 12,4 12,8 3,5 3,6

Enel Chile Comprar 75 88 17,3 13,6 12,8 8,3 7,3 1,5 1,4 12,0 11,6 3,7 4,4
Engie Energía Chile Mantener 1.335 1.350 1,1 15,0 10,5 7,9 5,3 1,1 1,0 7,3 9,7 1,4 2,0

Entel Comprar 7.218 8.100 12,2 36,6 22,7 6,8 6,1 1,7 1,6 4,7 7,4 -1,2 -1,6

Falabella Comprar 5.906 7.000 18,5 22,2 21,0 13,6 12,9 2,7 2,5 12,9 12,6 1,6 1,7

Forus Mantener 2.214 2.650 19,7 19,4 16,2 11,7 10,3 2,5 2,3 13,5 14,9 1,9 2,5
Itau Corpbanca Mantener 6,20 6,1 -1,7 14,6 12,4 - - 0,9 0,9 6,5 7,4 1,8 2,7

LTM Vender 9.007 9.400 4,4 16,3 13,2 7,0 6,2 1,7 1,5 11,1 12,4 0,8 0,8

Parauco Mantener 1.883 2.000 6,2 16,5 16,8 18,4 17,0 1,9 1,8 12,3 11,2 1,9 2,4

Security Mantener 318 323 1,6 15,4 12,7 - - 1,7 1,6 11,7 12,6 3,4 4,3
SQM-B Comprar 33.353 39.800 19,3 26,8 23,7 15,2 13,3 6,3 6,2 23,4 26,3 3,6 4,1
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios 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 YTD 5D 30D 90D

Gener 2.177 33,30 163,12 161,10 259,49 -1,59 -4,84 -7,20 -12,07 -24,16 -19,92 0,92 1,01 1,05

Aguas-A 3.845 100,00 408,61 360,12 420,00 0,29 0,24 3,17 2,45 -0,30 0,30 2,36 2,25 2,26

Andina-B 4.146 55,00 2.964 2.573 3.300 -0,01 -2,88 -0,97 0,93 -4,02 -3,48 2,17 3,59 3,56

Antarchile 8.059 26,89 11.116 8.075 12.400 -2,32 0,08 1,41 -7,37 3,21 2,09 2,29 0,89 0,73

Banmedica 2.719 93,76 2.127 1.455 2.160 0,00 -1,06 -1,06 6,36 2,76 -0,78 0,06 0,10 1,03

BCI 8.958 32,37 45.134 34.210 47.900 0,39 -1,80 1,73 -0,61 7,80 5,50 4,56 2,96 3,70

Santander 15.205 29,85 50,79 39,00 53,25 0,40 -0,26 -0,96 5,53 3,91 5,40 9,15 7,64 7,25

CAP 1.660 47,20 6.993 4.750 8.800 -1,46 -1,94 7,63 -12,63 -0,96 -11,02 4,23 4,66 4,86

CCU 5.025 40,00 8.560 7.823 9.221 0,46 0,84 -2,03 2,10 1,00 -6,43 3,68 2,55 2,75

Cencosud 8.171 39,00 1.797 1.540 1.990 0,27 -1,14 -1,79 -1,58 -3,73 -1,12 12,88 8,53 8,28

Quiñenco 5.521 29,54 2.090 1.716 2.186 0,00 2,45 3,60 8,96 6,99 -2,17 0,97 0,87 1,69

Chile 15.995 31,80 101,25 79,49 106,99 1,33 -0,20 0,34 -1,33 5,64 2,69 3,66 4,83 6,32

CMPC 9.612 44,69 2.420 1.530 2.540 -0,08 -2,91 4,37 7,28 19,68 15,73 6,21 5,40 5,70

Colbun 3.923 39,81 140,81 114,74 152,69 1,43 -7,74 1,02 0,35 1,64 4,11 1,71 1,38 1,55

Concha y Toro 1.679 60,00 1.415 1.020 1.519 2,92 4,62 7,31 6,31 26,47 21,52 1,82 0,98 1,12

Copec 20.221 30,25 9.792 7.080 10.589 -1,58 -2,20 0,91 -1,66 2,72 0,79 9,17 7,71 8,93

Itau Corpbanca 5.050 45,13 6,20 4,90 6,45 -0,53 1,11 3,83 6,02 8,69 10,86 2,92 2,82 3,06

Engie Energía Chile 2.234 47,23 1.335 1.145 1.430 1,82 1,09 5,66 -1,59 -1,12 0,99 1,89 1,36 1,50

Embonor-B 1.293 94,85 1.725 1.480 1.830 -1,32 -2,45 1,47 -4,17 0,58 0,87 0,19 0,79 0,91

Enel Generación CL 6.355 6,45 487,77 462,07 593,00 1,21 0,53 -1,83 -12,03 -10,97 -12,41 3,95 3,59 4,76

Enel Américas 12.290 48,00 134,66 122,84 148,00 0,53 -3,74 -6,23 -1,47 0,01 -1,73 16,31 11,91 10,67

Enel Chile 8.349 40,00 74,99 66,95 79,96 1,02 -2,37 -0,81 2,39 2,64 2,99 4,21 5,36 5,76

Entel 3.463 45,14 7.218 5.950 8.110 1,74 -0,33 0,91 2,04 2,28 4,41 2,08 1,92 2,07

Falabella 22.841 26,50 5.906 5.310 6.726 0,08 -0,53 1,73 -4,01 -1,54 -3,44 8,90 9,01 14,21

Forus 909 32,22 2.214 2.060 2.970 0,40 -3,73 -7,17 -14,87 -17,33 -20,06 0,75 0,99 0,74

IAM 1.858 35,80 1.170 970 1.240 -0,03 0,58 4,50 1,46 1,72 0,15 0,33 0,29 0,42

ILC 1.946 31,92 12.249 8.100 13.000 2,05 0,46 1,36 -0,02 14,54 5,28 1,65 1,29 1,33

Latam 8.677 71,95 9.007 7.230 10.499 1,39 -3,09 -5,39 -5,46 5,70 3,32 6,50 7,07 6,75

Masisa 717 33,00 57,54 37,00 59,99 0,54 0,95 8,57 22,58 20,38 23,42 0,15 0,18 0,34

Oro Blanco 1.347 98,99 6,19 4,25 7,65 -0,15 1,33 -4,56 -6,93 -8,73 -14,01 0,31 0,25 0,40

Parauco 2.685 74,00 1.883 1.620 2.039 0,18 -0,91 3,74 1,95 5,61 -0,35 1,37 1,92 2,09

Ripley 2.029 35,00 659,80 440,00 725,00 3,10 -0,21 2,46 1,98 -0,30 -1,27 0,75 3,93 2,23

Salfacorp 849 78,84 1.187 730 1.290 1,50 1,44 4,59 -1,58 13,29 4,57 0,63 0,92 1,39

Security 1.860 38,46 317,83 220,97 340,00 2,00 1,87 2,95 -3,45 9,98 13,48 0,40 0,59 1,38

SK 2.032 37,32 1.190 897 1.400 0,08 1,71 -0,08 -2,12 -3,17 -6,59 0,25 0,22 0,20

SM Chile B 5.673 47,14 324,65 236,37 335,00 1,14 0,82 2,58 -0,31 8,56 4,73 0,99 1,34 1,25

SM SAAM 951 45,72 61,50 55,05 70,77 0,00 -3,68 -1,47 -4,48 -5,91 -5,27 0,10 0,11 0,28

Sonda 1.505 96,41 1.087 1.012 1.310 -0,21 -3,76 -8,07 -12,13 -10,77 -11,16 2,23 2,24 2,23

SQM-B 13.797 77,35 33.353 21.481 39.383 -1,96 -0,71 8,08 2,87 -11,34 -8,12 21,42 23,03 22,06

Vapores 1.549 68,12 26,50 24,04 37,00 -1,60 -3,64 4,95 -10,53 -25,01 -20,16 3,06 2,69 2,75

IPSA 227.174 - 5.646 4.718 5.895 0,42 -1,14 1,12 -0,10 2,92 1,46 147,18 139,17 149,56
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios Banchile Inversiones.
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