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 Mercado no tendría incorporado en los precios una eventual 
escalada en el conflicto comercial 

 Enel Chile sigue siendo nuestra acción favorita dentro del sector

 Simulación nuevo índice IPSA, último cupo se definirá por fallo 
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Comentario de mercado: las últimas noticias comerciales respecto al anuncio de
tarifas por US$16 mil millones en importaciones entre EE.UU. y China, no afectaron el
desempeño del mercado bursátil en general. Lo anterior preocupa debido a que si los
US$200 mil millones de nuevas tarifas anunciadas por EE.UU. entran en vigencia en
septiembre, la reacción negativa de las plazas bursátiles podría ser significativa, ya que
el potencial efecto negativo en la actividad global no ha sido incorporado en los
precios. A medida que el índice S&P500 se acerca a un nuevo máximo, el sentimiento
se está volviendo más optimista, pero los riesgos de un guerra comercial con efectos
multilaterales están latentes. Esta mañana en Asia, los mercados cerraron mixtos, pero
China lideró las ganancias con el índice Shenzhen (+ 2,58%) y el Hang Seng (+
0,88%), lo anterior debido a que la comisión regulatoria del mercado financiero
estarían planeando abrir aún más el mercado interno a la inversión extranjera. Respecto
a los datos económicos, el foco de los inversionistas está puesto en la publicación de
mañana del dato de IPC en EE.UU.

Sector Eléctrico: seguimos con una preferencia por Enel Chile dentro del sector
eléctrico con una recomendación de Comprar gracias a su mejor posicionamiento
competitivo vs sus pares. En generación, Enel Chile tiene una alta exposición a plantas
que son renovables (tanto hidroeléctricas convencionales como energía renovable no
convencional), no enfrenta vencimientos de contratos significativos hasta ~2025 y en el
segmento de distribución goza de flujos de caja relativamente estables. Su filial Enel
Green Power ofrece crecimiento en sus utilidades a través de la construcción de nuevas
plantas (principalmente solares y eólicos) que fueron destrabadas luego de que la
compañía se adjudicara energía eléctrica en las últimas licitaciones públicas. Respecto a
Enel Generación Chile, reiteramos nuestra recomendación de Mantener dado que
encontramos que está transando a un valor justo y también considerando la menor
liquidez de los títulos de la compañía.

Estrategia Local: a sólo seis días del cierre estadístico del nuevo IPSA, hemos
actualizado nuestra simulación de la composición del índice. En base a nuestros
cálculos, creemos que la evidencia cerraría el debate al descartar la entrada de SMU al
índice S&P/CLXIPSA, mientras que deja en suspenso quien será el último componente.
De este modo, reiteramos nuestra estimación que SMU no ingresará al índice en esta
ocasión y notamos que Grupo Security tiene la mejor opción para asegurar el último
cupo amenazando la permanencia de Antarchile. Considerando que el nuevo índice
tendrá 30 componentes por debajo de los 40 actuales, estimamos con alta convicción
que las acciones de IAM, Forus, Embonor-B, Besalco, Oro Blanco, La Polar, SAAM,
Masisa y SK, dejarán el índice. Finalmente, identificamos cambios significativos en los
pesos de algunas acciones como resultado de la revisión del Free Float a estándares
internacionales así como los ganadores y perdedores producto del rebalanceo de
fondos pasivos. Para mayor detalle ver el reporte enviado esta mañana.

Informe de Apertura Bursátil
Jueves, 09 de agosto de 2018

Indicadores a la Apertura (*)

Indicador Var. Nivel
EE.UU. (Fut S&P 500) +0,09 2.857,8
Eurozona (Eurostoxx 50) -0,22 3.485,9
Peso Chileno (CLP/USD) -0,14 644,2
Peso Mexicano (MXN/USD) +0,59 18,6
Real Brasileño (BRL/USD) +0,23 3,78
Peso Argentino (ARS/USD) +0,00 27,63
Dólar Multilateral (DXY) +0,13 95,2
Euro (USD/Eur) -0,12 1,16
Yen (JPY/USD) +0,09 111,1
Cobre (USD/libra) +1,89 2,80
Petroleo Brent (USD/Barril) +0,20 71,4
B. Tesoro EE.UU 10y -1 pb 2,95%

Indicadores al Cierre Anterior
Indicador Var. Nivel
EE.UU. (S&P500) -0,03 2.857,7  
Eurozona (Eurostoxx 50) -0,31 3.493,6  
M.Emergentes (MSCI ME) -0,01 1.079,7  
Chile (IPSA) -0,17 5.319,3  
China (MSCI China) -0,07 82,9       
Brasil (Bovespa) -1,49 79.151,7
Mexico (Mexbol) -0,14 49.894,6
Perú (SPBLPGPT) -0,22 +20213,45
Colombia (Colcap) +0,89 1.541,7  
Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualización: 8:31
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Jueves, 09 de agosto de 2018

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

AES Gener Comprar 172 200 16,6 4,4 7,6 6,6 6,8 0,8 0,7 18,4 9,9 8,2 11,4

Andina-B Comprar 2.595 3.500 34,9 19,7 17,0 8,3 7,8 2,7 2,5 14,3 15,3 3,3 3,7
Antarchile Mantener 10.725 12.100 12,8 11,0 11,5 7,0 6,8 1,1 1,0 10,1 9,1 3,6 3,5

BCI Mantener 43.994 47.300 7,5 14,2 12,3 - - 1,6 1,5 12,4 12,3 2,4 2,5

BSantander Mantener 51,4 54,0 5,0 15,8 15,0 - - 3,0 2,8 19,4 19,4 4,2 4,4
CAP Mantener 6.383 7.100 11,2 20,6 34,7 7,1 7,9 0,8 0,7 3,6 2,2 4,1 2,2

Cencosud Mantener 1.639 1.700 3,7 15,1 10,8 11,5 10,1 1,1 1,1 7,6 10,1 2,7 2,4

CMPC Mantener 2.548 2.600 2,0 17,1 16,5 7,6 8,1 1,2 1,1 7,0 6,9 1,3 2,6
Colbun Mantener 144 145 0,6 13,8 12,5 7,1 6,5 1,1 1,0 7,6 8,4 7,2 7,4

Concha y Toro Mantener 1.326 1.500 13,1 20,7 17,9 13,1 11,9 1,7 1,6 8,5 9,4 2,8 2,8

Copec Mantener 10.117 10.600 4,8 18,0 19,3 9,0 9,0 1,8 1,7 10,5 9,2 1,7 2,2
Embonor-B Mantener 1.629 1.670 2,5 19,5 17,1 8,5 7,6 2,0 1,9 10,5 11,6 3,9 3,9
Enel Américas Mantener 107 125 17,2 12,3 12,2 5,4 4,9 1,6 1,5 12,3 12,4 4,0 4,1

Enel Chile Comprar 67 79 18,5 14,4 12,2 8,0 7,0 1,3 1,3 10,0 10,6 4,9 4,2
Enel Generación Cl Mantener 450 490 8,9 13,6 12,9 8,3 7,5 1,8 1,7 13,2 13,2 6,4 4,4
Engie Energía Chile Mantener 1.289 1.300 0,9 25,3 11,8 8,4 6,1 1,0 1,0 4,1 8,6 1,4 3,2

Entel Comprar 5.792 7.750 33,8 146,4 35,3 6,5 5,8 1,4 1,3 0,9 3,8 1,5 0,4
Forus Mantener 1.880 2.650 41,0 16,5 13,7 9,9 8,7 2,1 2,0 13,5 14,9 2,2 2,9

Itau Corpbanca Mantener 6,70 6,7 0,0 22,3 14,5 - - 1,1 1,0 4,8 7,1 0,7 1,8

LTM Vender 6.761 7.245 7,2 17,0 13,3 6,7 6,0 1,4 1,3 8,7 10,3 1,0 1,0
Parauco Mantener 1.800 2.000 11,1 14,9 15,6 15,1 17,2 1,8 1,7 12,9 11,4 1,9 2,7

Security Mantener 295 311 5,4 15,4 12,7 - - 1,7 1,6 11,7 12,6 3,4 4,3

SQM-B Comprar 30.980 39.800 28,5 23,5 19,9 13,7 12,2 6,3 6,2 25,5 31,2 4,8 4,8
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

AES Gener 2.237 33 171,52 159,14 240,00 0,82 0,60 2,07 -1,43 -6,19 -15,80 1,24 1,02 4,14

Aguas-A 3.360 47 364,52 350,00 415,00 -0,74 -2,36 -0,15 -9,98 -6,05 -10,53 2,83 2,25 2,37

Andina-B 3.593 50 2.595 2.388 3.300 -0,83 -2,32 5,38 -11,09 -11,38 -15,49 2,94 2,58 3,30

Antarchile 7.598 25 10.725 8.750 12.400 -1,15 -1,61 1,01 -3,33 -10,63 -1,50 0,92 1,20 1,39

BCI 8.533 32 43.994 33.860 47.410 -0,02 -0,32 2,32 -2,79 0,96 3,90 2,54 4,19 4,75

Banco Santander 15.039 33 51,41 42,90 53,50 -0,85 -1,96 -0,79 -0,17 8,19 6,68 6,01 7,10 8,92

CAP 1.481 49 6.383 5.830 8.800 -2,89 -3,31 3,65 -10,66 -21,14 -18,79 3,05 2,93 3,30

CCU 4.962 40 8.651 7.823 9.221 -1,00 -1,92 4,22 1,70 5,07 -5,45 2,14 3,52 3,26

Cencosud 7.286 47 1.639 1.502 1.962 -3,21 -2,43 7,83 -6,66 -8,15 -8,50 6,68 6,25 8,84

Chile 15.411 28 99,83 85,21 104,65 -0,64 0,04 1,02 1,66 1,53 3,51 5,27 5,70 6,78

CMPC 9.890 44 2.548 1.545 2.600 0,14 -0,94 4,40 5,54 16,73 21,86 3,90 5,31 6,57

Colbun 3.924 40 144,16 114,74 152,69 1,62 1,42 -0,19 -0,58 6,41 6,59 0,57 1,44 1,75

Concha y Toro 1.537 61 1.326 1.025 1.519 -2,30 -3,37 -2,86 -6,28 3,94 13,84 1,97 2,03 1,76

Copec 20.414 27 10.117 7.805 10.589 0,13 -0,18 -0,05 2,60 2,37 4,13 10,29 8,81 9,83

Itau Corpbanca 5.328 30 6,70 4,90 6,99 -0,40 -0,53 3,68 3,19 15,48 19,71 2,45 3,19 4,08

Engie Energía Chile 2.107 47 1.289 1.145 1.425 1,43 -0,85 5,90 -3,32 -4,48 -2,50 1,11 1,48 1,30

Embonor-B 1.196 80 1.629 1.449 1.792 0,26 -0,04 7,90 -2,12 -6,53 -2,71 0,19 0,50 0,50

Enel Generación CL 7.251 6 66,65 62,31 78,62 -1,99 -1,57 0,06 -9,46 -6,00 -6,90 3,76 4,84 6,82

Enel Américas 9.511 48 106,64 106,44 146,26 -3,34 -4,77 -5,61 -19,01 -18,54 -21,25 6,99 10,13 11,13

Enel Chile 5.729 38 450,00 420,11 593,00 -0,07 -1,05 2,97 -8,07 -18,54 -19,19 0,62 0,59 1,13

Entel 2.715 45 5.792 5.650 7.597 -0,73 -3,14 -4,88 -15,55 -15,54 -16,21 1,86 2,94 3,74

Forus 754 34 1.880 1.865 2.970 0,27 -2,24 -4,57 -18,27 -23,88 -32,13 0,25 0,40 0,32

IAM 1.560 43 1.005 932 1.192 0,50 -0,19 -2,02 -10,70 -5,50 -10,45 19,52 5,34 2,28

ILC 1.665 33 10.725 8.232 12.695 -1,61 1,35 -1,15 -10,67 -8,17 -5,61 1,59 1,37 1,36

Latam 6.364 72 6.761 6.380 10.499 -4,87 -5,30 2,36 -23,71 -26,38 -22,45 5,20 4,82 8,68

Masisa 475 33 39,00 27,48 45,00 -1,89 -2,50 -3,70 -0,57 22,88 21,78 0,02 0,13 0,18

Oro Blanco 1.067 23 5,02 4,80 7,65 -0,06 -4,89 -7,74 -19,19 -22,45 -30,31 0,09 0,12 0,26

Parque Arauco 2.509 74 1.800 1.620 2.039 1,23 0,83 -0,97 -4,46 -1,26 -4,72 1,53 1,95 2,32

Quiñenco 5.111 30 1.980 1.716 2.186 0,00 0,10 -1,00 -2,85 2,99 -7,32 0,03 0,12 0,32

Ripley 1.791 39 596,00 533,57 721,71 0,01 0,67 -4,59 -10,37 -5,64 -10,41 2,23 1,80 1,52

Salfacorp 697 68 997 770 1.290 2,04 -0,16 -3,82 -17,42 -17,46 -12,15 0,28 0,46 0,76

Security 1.693 28 295,20 236,11 340,00 -0,61 -0,95 0,75 -9,72 -8,04 5,40 0,68 0,91 0,77

SK 1.585 30 950 942 1.400 -2,03 -4,58 -2,57 -19,76 -24,01 -25,44 0,17 0,36 0,23

SM Chile B 5.381 36 315,15 257,15 332,60 -1,50 0,37 -0,38 -1,11 -1,73 2,39 0,90 1,46 1,62

SM SAAM 922 48 61,00 55,05 68,81 1,28 1,87 -2,91 -4,85 -3,79 -6,04 0,26 0,37 0,44

Sonda 1.287 59 952 939 1.310 -0,89 -1,36 -0,81 -14,54 -23,39 -22,21 0,73 1,09 1,19

SQM-B 12.594 90 30.980 25.428 39.383 2,20 -0,22 -2,67 -8,49 -4,02 -14,66 13,59 12,77 41,86

Vapores 1.068 44 18,70 16,80 37,00 1,80 0,81 -7,97 -28,13 -34,82 -43,66 1,47 1,73 2,95

IPSA 208.995 - 5.319 4.847 5.895 -0,84 -1,24 -0,12 -6,09 -4,14 -4,41 129,65 128,17 179,34
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios Banchile Inversiones.

Retornos             Vol.Transado (USDm)

Desempeño Bursátil y Volúmenes Transados

Compañía
Cap. Bursátil 

(USDm)
Free Float 

(%)
Precios 12 meses


