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 Entran en vigor los aranceles por US$16 mil millones y China replica

 Informe de Economía - Chile brillando en la incertidumbre
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Comentario de mercado: funcionarios estadounidenses y chinos se reunieron el
miércoles en Washington para una nueva ronda de conversaciones comerciales, pero un
acuerdo no parece fácil. En este contexto, el presidente de EE.UU. indicó que no espera
mucho progreso de las conversaciones lideradas por el subsecretario del Tesoro de
Estados Unidos, David Malpass, y el viceministro de Comercio chino, Wang Shouwen. Sin
avances concretos aún, hoy entra en vigor el nuevo arancel de 25% en 279 categorías
de productos importados de China que afectaran a semiconductores, productos
químicos, plásticos, motos y scooters eléctricos, entre otros, por un valor de US$16 mil
millones. En respuesta, Beijing tomó una réplica equivalente sobre las importaciones de
EE.UU. de combustible, productos de acero, automóviles y equipos médicos, entre otros.
El Ministerio de comercio chino dijo en un comunicado que se opone a los aranceles y
que presentará una queja ante la Organización Mundial del Comercio contra los EE.UU.
En otro ámbito y respecto a las minutas de la Fed, los miembros del FOMC parecen estar
de acuerdo en general en que se justifica otro aumento en las tasas de interés en
septiembre (las probabilidades implícitas en el mercado alcanzan un 92% según
Bloomberg). Las minutas también muestran que el comité debatió otros temas
potencialmente relevantes como la curva de rendimiento, la política del balance general,
el colchón anticíclico y el lento crecimiento de los salarios, pero sin relevar una
conclusión consensuada.

Informe de Economía: en nuestra última actualización de cifras macroeconómicas,
hemos elevado hasta 4,2% nuestra proyección de crecimiento para el presente año,
mientras que en 2019 la economía nacional se expandiría 3,9% y estaría nuevamente
dentro de los países con mayor crecimiento en la región. En el plano externo destacamos
que los riesgos para la economía chilena se están agudizando, principalmente por las
tensiones comerciales y las dudas sobre cómo China podrá introducir los estímulos
fiscales y monetarios para paliar los efectos de los aranceles. Dada la volatilidad
asociada a este conflicto en curso, es que estimamos— en la previa del IPOM de
septiembre— que el Banco Central optará por recopilar mayor información para iniciar el
proceso de normalización monetaria. El próximo movimiento de la TPM, por ende,
creemos que ocurrirá en el primer trimestre de 2019 después del IPOM de diciembre,
aunque reconocemos que una mejora del ambiente externo, puede provocar un inicio del
ciclo alcista en la última RPM del año. Para mayor información ver nuestro Informe de
Economía.

Informe de Apertura Bursátil
Jueves, 23 de agosto de 2018

Indicadores a la Apertura (*)

Indicador Var. Nivel
EE.UU. (Fut S&P 500) -0,02 2.860,5
Eurozona (Eurostoxx 50) +0,05 3.421,9
Peso Chileno (CLP/USD) +0,34 662,7
Peso Mexicano (MXN/USD) +0,26 18,8
Real Brasileño (BRL/USD) -0,12 4,04
Peso Argentino (ARS/USD) +0,00 30,24
Dólar Multilateral (DXY) +0,09 95,2
Euro (USD/Eur) -0,16 1,16
Yen (JPY/USD) +0,19 110,8
Cobre (USD/libra) -1,26 2,66
Petroleo Brent (USD/Barril) -0,12 74,2
B. Tesoro EE.UU 10y 0 pb 2,82%

Indicadores al Cierre Anterior
Indicador Var. Nivel
EE.UU. (S&P500) -0,04 2.861,8  
Eurozona (Eurostoxx 50) +0,25 3.420,2  
M.Emergentes (MSCI ME) +0,60 1.050,6  
Chile (IPSA) +0,44 5.274,3  
China (MSCI China) +0,79 81,9       
Brasil (Bovespa) +2,29 76.902,3
Mexico (Mexbol) +1,09 49.880,3
Perú (SPBLPGPT) +0,38 +19457,05
Colombia (Colcap) +0,19 1.536,1  
Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualización: 8:21
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Jueves, 23 de agosto de 2018

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

AES Gener Comprar 172 200 16,3 4,4 7,2 6,7 6,8 0,8 0,8 18,4 10,5 8,7 11,5

Andina-B Comprar 2.604 3.500 34,4 19,5 16,8 8,3 7,7 2,7 2,5 14,3 15,3 3,4 3,7
Antarchile Mantener 10.700 12.100 13,1 10,6 11,1 6,9 6,7 1,0 1,0 10,1 9,1 3,8 3,6

BCI Mantener 44.433 47.300 6,5 14,4 12,5 - - 1,6 1,5 12,4 12,3 2,4 2,5

BSantander Mantener 50,9 54,0 6,1 15,7 14,9 - - 3,0 2,8 19,4 19,4 4,2 4,5
CAP Mantener 6.180 7.100 14,9 19,4 32,6 6,9 7,6 0,7 0,7 3,6 2,2 4,4 2,3

Cencosud Mantener 1.648 1.700 3,1 15,2 10,9 11,5 10,1 1,1 1,1 7,6 10,1 2,7 2,3

CMPC Mantener 2.563 2.600 1,4 16,7 16,1 7,5 8,0 1,1 1,1 7,0 6,9 1,3 2,7
Colbun Mantener 144 140 -2,6 14,1 12,3 7,0 6,4 1,0 1,0 7,2 8,2 7,1 7,3

Concha y Toro Mantener 1.340 1.500 12,0 20,9 18,0 13,3 12,0 1,7 1,7 8,5 9,4 2,7 2,7

Copec Mantener 10.295 10.600 3,0 17,8 19,1 9,0 8,9 1,8 1,7 10,5 9,2 1,8 2,2
Embonor-B Mantener 1.650 1.670 1,2 19,6 17,2 8,5 7,6 2,0 2,0 10,5 11,6 3,9 3,9
Enel Américas Mantener 107 125 17,0 12,0 11,9 5,3 4,9 1,5 1,4 12,3 12,4 4,1 4,2

Enel Chile Comprar 66 79 19,2 14,3 12,1 8,0 7,0 1,3 1,3 10,0 10,6 4,9 4,2
Enel Generación Cl Mantener 451 490 8,7 13,7 12,9 8,3 7,5 1,8 1,7 13,2 13,2 6,4 4,4
Engie Energía Chile Mantener 1.238 1.300 5,0 21,8 10,9 8,3 5,8 0,9 0,9 4,4 8,5 1,6 3,6

Entel Comprar 5.508 7.750 40,7 139,2 33,6 6,3 5,6 1,3 1,3 0,9 3,8 1,6 0,4
Forus Mantener 1.790 2.650 48,1 15,7 13,1 9,4 8,2 2,0 1,9 13,5 14,9 2,3 3,1

Itau Corpbanca Mantener 6,55 6,7 2,4 21,8 14,2 - - 1,0 1,0 4,8 7,1 0,7 1,8

LTM Vender 6.105 6.000 -1,7 16,6 12,7 6,5 5,8 1,3 1,2 7,8 9,6 1,2 1,2
Parauco Mantener 1.713 2.000 16,7 14,2 14,8 14,6 16,7 1,8 1,6 12,9 11,4 2,0 2,8

Security Mantener 309 311 0,7 15,4 12,7 - - 1,7 1,6 11,7 12,6 3,4 4,3

SQM-B Comprar 29.779 39.700 33,3 20,2 18,5 12,6 11,2 5,7 5,7 27,2 30,7 5,1 5,3
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 2.180 33 171,98 159,14 240,00 -0,25 1,01 1,16 4,20 -9,20 -15,57 1,76 1,26 3,70

Aguas-A 3.195 47 356,38 350,00 415,00 -0,54 -0,80 -2,11 -7,78 -11,01 -12,52 2,05 2,23 2,16

Andina-B 3.452 50 2.604 2.388 3.300 0,49 2,06 -1,90 -8,63 -11,62 -15,21 2,26 2,49 2,84

Antarchile 7.369 25 10.700 8.750 12.400 2,49 0,87 -0,08 -4,90 -11,13 -1,73 2,35 1,80 1,66

BCI 8.378 32 44.433 33.860 47.410 2,67 0,35 3,03 0,04 -4,81 4,94 1,85 3,23 4,37

Banco Santander 14.477 33 50,91 42,90 53,50 -0,68 -0,88 -3,30 -0,49 2,81 5,64 6,42 6,56 8,26

CAP 1.394 49 6.180 5.830 8.800 1,34 0,18 -1,43 -11,95 -28,49 -21,37 1,28 1,99 2,96

CCU 5.027 40 9.016 7.823 9.221 0,00 2,53 6,45 8,58 7,03 -1,46 7,57 4,37 3,59

Cencosud 7.122 47 1.648 1.502 1.962 1,80 1,75 -2,09 -4,99 -7,92 -7,99 6,23 5,93 7,83

Chile 14.771 28 98,43 85,21 104,65 -0,49 -1,47 -0,46 1,46 -2,70 2,06 5,55 5,48 6,64

CMPC 9.669 44 2.563 1.580 2.600 1,14 0,29 1,13 3,16 8,39 22,56 3,95 4,49 6,08

Colbun 3.803 40 143,71 114,74 152,69 0,63 1,13 -1,72 3,54 3,01 6,25 1,50 1,17 1,66

Concha y Toro 1.510 61 1.340 1.025 1.519 0,05 0,44 -5,91 -2,81 4,72 15,04 1,15 1,85 1,72

Copec 20.194 27 10.295 7.860 10.589 1,04 0,89 1,83 4,06 3,37 5,96 6,73 8,30 9,53

Itau Corpbanca 5.062 30 6,55 4,90 6,99 -0,35 -0,74 -3,15 -2,68 7,93 16,98 2,16 3,00 3,54

Engie Energía Chile 1.967 47 1.238 1.145 1.425 -0,10 0,40 -4,32 -7,34 -8,13 -6,38 0,77 1,13 1,24

Embonor-B 1.171 80 1.650 1.459 1.792 3,06 3,06 3,13 -1,17 -4,80 -1,47 0,61 0,72 0,55

Enel Generación CL 7.007 6 66,26 62,31 78,62 0,42 0,98 -3,44 -8,42 -10,58 -7,44 5,88 5,09 6,88

Enel Américas 9.265 48 106,87 103,35 146,26 -0,33 0,82 -5,73 -17,31 -21,92 -21,08 7,87 8,58 10,14

Enel Chile 5.581 38 450,90 420,11 593,00 0,32 -0,02 1,21 -4,03 -20,43 -19,03 0,56 0,62 0,90

Entel 2.510 45 5.508 5.310 7.597 0,74 1,70 -8,24 -18,44 -24,98 -20,32 1,86 1,97 3,57

Forus 698 34 1.790 1.750 2.970 1,19 0,53 -7,03 -19,47 -33,47 -35,40 1,59 0,55 0,41

IAM 1.498 43 993 932 1.192 0,00 -0,68 -1,22 -13,62 -9,36 -11,52 2,06 5,60 2,27

ILC 1.660 33 11.000 8.301 12.695 1,38 -0,49 -0,75 -5,26 -4,41 -3,19 3,40 1,92 1,44

Latam 5.586 72 6.105 6.000 10.499 -0,83 -6,53 -12,99 -25,07 -38,22 -29,98 5,06 5,07 7,00

Masisa 461 33 39,00 27,48 45,00 -1,39 -1,02 -3,61 -3,74 23,15 21,78 0,29 0,09 0,16

Oro Blanco 950 23 4,60 4,55 7,65 0,04 -5,19 -13,23 -28,61 -32,99 -36,13 0,13 0,31 0,25

Parque Arauco 2.321 74 1.713 1.620 2.039 0,18 -2,01 -7,34 -9,31 -10,97 -9,33 2,28 1,88 2,34

Quiñenco 4.865 30 1.939 1.716 2.186 0,00 -2,02 -0,56 -5,41 -3,41 -9,24 0,24 0,12 0,27

Ripley 1.738 39 595,00 533,57 721,71 -0,10 0,31 -1,33 -7,79 -8,72 -10,56 0,84 1,40 1,46

Salfacorp 724 68 1.067 770 1.290 2,11 3,58 5,74 -10,61 -13,88 -6,02 0,54 0,56 0,74

Security 1.722 28 308,90 236,11 340,00 -0,67 0,60 -0,84 -8,44 -6,38 10,29 0,76 0,88 0,77

SK 1.590 30 980 940 1.400 -0,30 1,06 0,00 -16,20 -21,41 -23,08 0,19 0,25 0,22

SM Chile B 5.196 36 313,00 257,15 332,60 -0,09 -0,65 -1,27 -1,76 -1,79 1,70 0,94 1,09 1,47

SM SAAM 892 48 60,73 55,05 68,81 -2,00 -1,89 -1,25 -5,11 -3,48 -6,46 0,58 0,31 0,44

Sonda 1.205 59 917 910 1.310 0,71 0,07 -3,82 -14,09 -24,35 -25,11 0,75 1,16 1,14

SQM-B 11.701 90 29.779 26.818 39.383 -0,72 -0,35 -2,88 -10,23 -12,77 -17,97 12,19 13,40 37,00

Vapores 1.122 44 20,20 16,80 37,00 2,02 4,45 10,44 -19,59 -32,17 -39,14 1,36 1,56 2,71

IPSA 201.665 - 5.274 4.847 5.895 0,44 0,04 -2,46 -6,03 -8,15 -5,22 111,28 120,78 165,22
Fuent e: Bloomberg, Depart ament o de Est udios Banchile Inversiones.

Retornos             Vol.Transado (USDm)

Desempeño Bursátil y Volúmenes Transados
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