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= Parte mayorista contintia liderando el comercio, IMACEC de agosto
creceria 3,4%

= Revisamos nuestras proyecciones econdmicas en la dltima edicion  indicadores a la Apertura "

de nuestro Informe de Economia Indicador Var. Nivel
Comentario de mercado: en una conferencia el presidente de la FED, Jerome EE.UU. (Fut S&P 500) +030 29372
Powell, reiterd su vision de la economia norteamericana enfatizando en la Eurozona (Eurostoxx 50) +058 34086
necesidad de continuar con aumentos graduales en la tasa de politica monetaria. Peso Chileno (CLPIUSD) 015 6604
Dijo que “muchos factores, incluido un mejor manejo de la politica monetaria en las Peso Mexicano (MXN/USD) 00 188

décadas pasadas, han reducido en gran medida los efectos que un mercado laboral

ajustado tiene sobre la inflacién”. En este dltimo punto, destacé la importancia de Real Bras'ler.'o (BRLSD) 055 3
expectativas inflacionarias estables e indicd que actuard con “autoridad” si ésta Peso Argentino (ARSIUSD) 1000 3807
aumenta. Finalmente, Powell describié la perspectiva econémica como Délar Multilateral (DXY) 00495
"notablemente positiva" y dijo que los precios de los activos son altos para los Euro (USD/Ew) 0,01 115
estandares historicos. En otro ambito, ayer el euro cerrd a la baja, con una caida de Yen (PY/USD) +0,14 1138
~0,15% (su peor nivel en seis semanas), lo anterior a raiz de una mayor Cobre (USD/libra) +0,30 282
preocupacion sobre una eventual crisis de deuda por el presupuesto deficitario en Petroleo Brent (USD/Barri) +03 85,0
Italia. Ayer, el Jefe del Comité de Presupuesto de la Camara Baja, Claudio Borghi, B. Tesoro EE.UU 10y 1ob 3,07%

dijo que Italia habria resuelto sus problemas fiscales si tuviera su propia moneda y

que el gobierno habria declarado un déficit presupuestario de 3,1% para el proximo Indicadores al Gierre Anterior

afo si hubiese querido enfrentarse a la UE. Sus polémicas declaraciones fueron

. ; ; o . Indicador Var.  Nivel

suavizadas mas tarde al confirmar que no hay ningin plan para que ltalia

abandone el euro, independientemente de su conviccion personal. Esta mafiana, un EE.UU. (5&P500) 204 29834
medio de prensa italiano ha informado que el proyecto de plan presupuestario de Eurozona (Eurostox 50) 074 34086
ltalia se comprometerd a reducir el déficit al 2% en 2021, después de que M.Emergentes (MSCI ME) 151033
inicialmente se sugiriera que el déficit seria del 2,4%. Noticia que esta ayudando al Chile (IPSA) +047 53235
euro. Mientras tanto ayer, el vicepresidente de la Comision Europea, Valdis China (MSCI China) 2,14 778
Dombrovskis, reiteré comentarios similares de sus homélogos al decir que los planes Brasil (Bovespa) +380 81,6123
de déficit de Italia van "mas alla" de las reglas, mientras que Olli Rehn del BCE dijo Mexico (Mexbol) 093 493765
que el plan plantea una "grave preocupqcién". Hoy hablara la Ministra de Finanzas Peri (SPBLPGPT) 4091 196940
italiana mientras que en EE.UU. se dara a conocer el cambio en el empleo ADP, Colombia (Colcap) 407 15119
CUya expectativa es de 185k. Fuente: Bloomberg, Dep. de Estudios Banchile. *Actualizacion: 838

Chile: segtn lo informado por el INE, la actividad del comercio durante agosto
mostré un avance interanual de 6,0%. Nuevamente el crecimiento fue explicado en
mayor cuantia por la division mayorista, con un avance de 8,1% en doce meses. El
indice de actividad minorista, en tanto, sorprendi6 positivamente al avanzar 4,8%
anual, resultado por sobre la expectativa de consenso que proyectaba una variacion
de 2,8%. Excluyendo autos y combustibles, el indice registrd un avance de 4,0%.
En suma, los datos del comercio presentaron una mejora, principalmente en la parte
no durable, incluso comparando la velocidad de expansion en base a datos
desestacionalizados. Este progreso compensa la cafda generalizada de la parte no
durable en julio. En definitiva, con la recuperacién del comercio y manufactura en
agosto, que contrarresté con la baja en mineria, estimamos que la actividad crecerd
3,4% en el octavo mes del afio. Para los meses venideros, esperamos una mejora
paulatina de la actividad, y mantenemos nuestra vision de crecimiento para los
proximos trimestres en 3,4% en el 3T18, 3,8% en el 4T18, para cerrar 2018 con
una expansién de 4,2%. Para mayor informacién ver nuestro reporte publicado
ayer.
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Informe de Economia: las principales noticias de la macroeconomia local dan
cuenta de un Banco Central con un notorio cambio de sesgo hacia uno mas
restrictivo que nos indujo a adelantar nuestra expectativa del inicio del ciclo alcista
de TPM hacia diciembre. En el plano fiscal, en tanto, el presidente Pifiera informé
que el gasto publico crecerd 3,2% el proximo afio, cifra cercana al 3% previsto por
el mercado, y a la vez se sitla por debajo del crecimiento esperado del PIB para
2019 (EEE: 3,8%, Banchile: 3,9%). Asi tras los dltimos afios de bajo crecimiento
econémico, el PIB crecera por sobre el incremento del gasto este y el proximo afio,
favoreciendo la reduccion del déficit. Para mayor informacién ver nuestro reporte
publicado hoy.
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Valorizacion y Recomendacion de Acciones

s . Rec dac. Precio P(ecio Retorno P/U (x) VE/EBITDA (x) P/Libro (x) ROE (%) Ret. Est. Dividendos

v Objetivo Est. (%) 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E
AES Gener Comprar 194 200 32 49 82 7.0 7.1 09 0,9 18,4 10,5 7.7 10,1
Andina-B Comprar 2.634 3.300 253 19,6 15,5 8,4 7.7 2,7 2,5 14,3 16,7 33 37
Antarchile Mantener 10.749 12.100 12,6 10,7 11,2 7.0 6,7 1,0 1,0 10,1 9.1 37 3,6
BCI Mantener 44.497 46.000 3,4 13,7 1,9 - - 1,6 15 13,1 12,8 0,0 0,0
BSantander Mantener 52,2 54,0 3,4 16,1 15,2 - - 30 2,9 19,4 19,4 4.1 4,4
CAP Comprar 6.960 8.500 221 14,0 17,8 6,2 6,8 0,8 0,8 5,6 43 5,1 3,6
Cencosud Mantener 1.568 1.700 8,4 14,8 1.1 10,6 10,1 11 1,0 7,4 9,4 2,9 2,3
CMPC Mantener 2.663 2.600 -2,3 17,4 16,8 7.7 83 12 11 7,0 6,9 1.3 2,6
Colbun Mantener 143 140 -2,4 14,1 12,4 7.0 6,4 1,0 1,0 7.2 8,2 71 7.3
Concha y Toro Mantener 1.358 1.450 6,8 22,3 20,0 151 13,5 18 1,7 8,2 87 2,7 2,5
Copec Mantener 10.198 10.600 39 17,7 19,0 89 8,9 18 17 10,5 92 1,8 2,2
Embonor-B Mantener 1.621 1.670 3,0 19,5 17,0 84 7,6 2,0 19 10,5 11,6 39 39
Enel Américas Mantener 103 125 21,5 11,6 1,5 52 48 15 14 12,3 12,4 43 4,4
Enel Chile Comprar 66 79 19,3 14,3 12,1 8,0 7,0 1.3 1,2 10,0 10,6 49 4,2
Enel Generacion CI Mantener 461 490 6,3 14,0 13,2 8,4 7,7 1,8 1,7 13,2 13,2 6,2 4,3
Engie Energia Chile Mantener 1.253 1.300 37 22,2 1.1 8,4 58 1,0 0,9 4,4 8,5 1,6 3,6
Entel Comprar 5.557 7.250 30,5 572,8 47,8 6,4 57 1,2 12 0,2 2,6 0,0 0,0
Forus En revision - - - - - - - - - - - - -
ftau Corpbanca Comprar 6,79 8,0 17,8 16,8 12,5 - - 1.1 1,0 6,4 8,2 0,7 2,1
LT™M Vender 6.370 6.000 5,8 22,4 13,8 6,8 6,2 15 15 6,5 10,9 1,6 16
Mallplaza Mantener 1.460 1.600 9,6 23,8 243 15,5 14,4 15 15 6,7 6,2 15 17
Parauco Mantener 1.719 2.000 16,3 14,2 14,9 14,6 16,7 18 1,6 12,9 1,4 2,0 2,8
Security Mantener 308 3n 1,0 15,4 12,7 - - 17 1,6 11,7 12,6 34 4,3
SQM-B Comprar 30.977 38.800 253 24,6 22,5 13,7 12,8 58 58 23,2 25,9 48 4,4
Fuente: , Depar
Desempefio Bursatil y Volimenes Transados
Compafiia Cap. Bursatil  Free Float Precios 12 meses Retornos Vol.Transado (USDm)

(USDm) (%) Cierre Menor Mayor 1D 7D 30D 90D 180D YTD 5D 30D 90D

AES Gener 2.466 33 193,88 159,14 240,00 0,41 0,95 11,87 20,42 12,48 -4,82 3,19 2,55 1,55
Aguas-A 3.266 47 363,19 350,00 415,00 0,34 -0,53 0,32 1,89 -7,50 -10,85 1,84 2,46 2,06
Andina-B 3.500 50 2.634 2.351 3.271 0,00 3n 1.7 7.41 9,60 -13,44 1,83 2,48 2,22
Antarchile 7.428 25 10.749 8.750 12.400 0,73 -0,91 0,01 2,24 0,95 -1,28 1,65 2,95 1,95
BCl 8.418 32 44.497 33.860 47.410 0,19 0,02 3,60 3,77 -0,92 5,09 2,05 3,50 3,42
Banco Santander 14.895 33 52,20 42,90 55,79 -0,55 -2,90 0,27 1,26 1,26 8,32 8,64 9,35 7,50
CAP 1.575 49 6.960 5.830 8.800 2,90 5,15 13,82 14,18 6,44 -11,45 2,57 1,99 2,60
ccu 5.275 40 9.427 7.823 9.587 1,61 2,52 517 19,13 7,49 3,04 4,34 6,35 4,74
Cencosud 6.799 47 1.568 1.470 1.962 0,75 3,42 -1,07 0,71 -13,51 -12,47 6,90 8,55 6,96
Chile 15.438 28 100,93 85,21 106,00 0,19 0,65 2,91 3,74 1,74 4,65 471 531 5,56
CMPC 10.079 44 2.663 1721 3.000 -0,55 -1,64 0,12 10,79 15,93 27,32 6,74 8,53 6,06
Colbun 3.810 40 143,47 114,74 152,69 0,42 -0,02 0,05 3,57 4,94 6,08 3,53 2,63 1,83
Concha y Toro 1.536 61 1.358 1.040 1.519 1,70 2,93 2,89 1,76 4,16 16,62 2,61 1,57 1,63
Copec 20.072 27 10.198 7.925 10.589 0,15 -0,90 -0,46 2,18 7,04 4,97 8,91 9,62 8,20
Itau Corpbanca 5.267 30 6,79 4,90 6,99 0,32 0,06 6,09 7,54 16,53 21,32 1,94 9,28 4,82
Engie Energia Chile 1.999 47 1.253 1.145 1.425 0,24 0,26 0,48 5,78 -4,20 -5,20 0,77 1,35 1,23
Embonor-B 1.163 80 1.621 1.469 1.792 0,00 0,12 -1,82 1,99 0,12 3,20 2,22 1.1 0,72
Enel Generacion CL 7.025 6 66,20 62,31 78,62 0,05 -1,03 0,27 4,75 -11,86 -7,52 4,57 5,89 537
Enel Américas 8.947 48 102,85 96,55 146,26 1,43 -1,94 1,53 9,94 -26,66 -24,05 10,63 11,34 9,92
Enel Chile 5.727 38 461,16 420,11 593,00 0,22 0,26 5,53 6,94 6,36 -17,19 0,52 1,10 0,72
Entel 2.541 45 5.557 5.100 7.597 0,47 07 1,84 6,79 -22,30 -19,60 2,32 2,58 2,9
Forus 724 34 1.850 1.705 2,970 0,28 4,35 1,54 -11,90 -21,61 -33,21 0,63 0,79 0,58
1AM 1.476 43 975 932 1.192 0,51 -1,34 0,68 -1,18 9,19 -13,12 1,03 1,44 2,52
ILC 1.741 33 11.500 8.613 12.695 0,18 2,04 4,55 1,72 -0,82 1.21 0,62 0,83 1,31
Latam 5.849 72 6.370 5.900 10.499 4,52 0,82 2,16 -1,90 -31,66 -26,93 6,26 7,00 5,57
Mallplaza 4.332 12 1.460 1.400 1.464 -0,01 1,03 1,51 nm nm nm 3,69 3,51 nm
Masisa 451 33 38,00 27,48 45,00 0,05 0,18 -1,30 -5,92 7,41 18,65 0,33 0,63 0,32
Oro Blanco 1.013 23 4,89 4,35 7,65 0,10 2,84 548 -11,65 -20,05 -32,15 0,23 0,29 0,25
Parque Arauco 2.337 74 1.719 1.620 2.039 0,08 0,64 0,35 -4,47 -4,14 9,02 1,24 1,69 1,82
Quifienco 5.033 30 1.999 1.718 2.186 0,49 0,20 332 2,62 0,91 6,43 0,87 0,73 0,33
Ripley 1.818 39 619,99 533,57 721,71 0,00 -0,80 6,05 2,99 -1,15 -6,80 1,39 3,98 2,32
Salfacorp 768 68 1.128 770 1.290 -1,92 0,59 8,98 12,60 -1,38 -0,68 0,81 0,89 0,67
Security 1.723 28 307,99 236,11 340,00 0,00 1,38 4,39 4,40 1,31 9,97 0,63 0,98 0,89
SK 1.831 30 1.125 940 1.400 0,90 6,67 417 8,18 -6,22 -11,70 0,31 0,31 0,28
SM Chile B 5.405 36 324,52 257,15 332,60 0,47 0,85 4,24 4,63 333 544 10,85 373 2,01
SM SAAM 912 48 61,89 55,05 68,81 0,63 3,15 0,96 2,86 1,15 -4,67 0,46 0,45 0,54
Sonda 1.343 59 1.018 871 1.310 2,83 3,82 12,49 6,00 -13,28 -16,83 0,66 1,13 1,1
SQM-B 12.178 90 30.977 26.818 39.333 1,04 0,42 5,77 0,97 5,56 -14,67 12,49 14,68 13,35
Vapores 1.198 44 21,50 16,80 37,00 0,94 0,28 4,27 20,79 -15,98 -35,22 1,16 2,04 1,89
IPSA 209.699 - 5.323 4.847 5.895 0,47 0,19 1,66 1,30 -3,81 4,33 137,45 157,50 130,15
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