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= BOLSAS MUNDIALES (monedalocal) Economia y Renta Fija

Cierre P/IU Semana MoM YTD Estimamos que la produccion industrial registraria un
IPSA 3.845 243 2,0% 0,8% 7,4% aumento anual de 0,5% durante enero. Al mismo tiempo, la
IGPA 17.823 19,3 1.8% 1,4% 7.2% tasa de desocupacion en el trimestre movil noviembre-enero
Dow Jones  10.398 15,6 3,0% -3,1% -0,3% diminuiria a 8,5%.
S&P500 1.109 18,9 3,1% -3,6% -0,6%
Nasdaq 2.242 34,1 2,7% -3,4% -1,2%

Aunque las tasas en pesos de mayores plazos practicamente

Zj\:\;?pa 627'353957 ;zg 23 gi; 01‘10// no registraron variacién durante la semana, los tipos de interés
’ ’ ’ ' ' a dos afios aumentaron de forma importante consiguiendo

Mexbol 32.141 18,6 3,7% -1,0% 0,1% . L

UKX 5358 36.3 T2% 28%  1.0% aplanar la pendiente de la curva de rendimiento.

DAX 5.722 29,7 4,0% -43%  -4,0%

CAC 3770 15,7 4.7% 6.0% 4.2% Mercados internacionales

IBEX 10.677 11,9 44%  -112% -106% Las bolsas globales presentaron resultados mixtos,

Nikkei 10.124 - 0,3% -4,4%  -4,0% influenciadas en parte por resultados corporativos mejores que

Kospi 1.594 22,2 0,0% -5,4%  -5.3% las expectativas, compensados por temores sobre la situacion

Hang Seng ~ 19.894 20,0 -1.8%  -40%  -9.0%  grediticia en Grecia y Dubai, asi como el alza en la tasa de

SHComp 3.018 31,9 0,0% -6,4%  -7,9%

descuento en EE.UU.

= MAYORES VARIACIONES

Renta Variable Local

Var. . Var. = — — —
Alzas Sem. (%) Bajas sem.(%) Mercado local mantiene tendencia alcista, en linea con lo
observado en las diferentes bolsas a nivel global
1 Campos 16,4% Andina-B -2,7%
i 9 - 9 . . . .
z SHat;'tZt 1::;‘ Or°|§"’3”°° 1’2;’ La bolsa local continia su tendencia alcista, donde el IPSA
an redro o 2% aumentd  2,0%, alcanzando nuevos maximos  histdricos,
4 lansa 11,7% Corpbanca -1,5% P . .
5 Fasa 9 20 Das P siguiendo el comportamiento de los principales mercados
) ' ' mundiales. Dentro de los principales factores que movieron al
6 Security 8,1% SK -1,0% .
mercado se encuentra: (i) la Reserva Federal aumenta tasa de
7 Vapores 6,4% Edelnor -0,4% ~
8 Banméadica 5 5% descuento en 25Pb, lo cual entrega una fuerte sefal de la
9 nvercap 519 mejora observada en el desempefio econémico y la
10 Antarchile 5.0% normalizacion de los mercados financieros; (ii) en EE.UU se

publicaron cifras econdmicas, dentro de las cuales destaca la
produccion industrial, la cual presentd su séptimo avance

= PRINCIPALES INDICADORES . o
consecutivo, ubicandose por sobre lo que esperaba el mercado;

Domr wose Cslse;: 15222' 142";: Lf;; (iii) en ’Ia Zona Euro, se publicé Ia' palanza pomercial, la cual

Cobre (uss) 3.23 3,04 3.41 145 alcanzo nuevamente un sqperawt, ’cgntlnuando con Ja

Petréleo uss, 80.0 758 705 394 recuperacion observadg a partir de los ultimos meses del afio

Cel. NBSK (uss) 846.4 836.6 813.2 589.5 2009, destacando eI_ |ncr_emento en las e?(portaC|ongs, por

Acero uss) 545.0 545.0 545.0 475.0 cuarto mes consecqtlvo; (iv) el PI.B de Ja.po[‘n aumento 4,6%

Aztcar (uss) 706.3 7412 7439 3940 dura_nt(_e el cuarto trimestre, _expllcado pr|n0|pa|m§nte por el

BCP-10 6.40% 6.50% 6.35% 4.72% crecimiento en las expgrtamones; (v) las materias primas

BCU-10 3.07% 3.14% 3.26% 2.37% nuevamente Qresentaron importantes alzas durante la semana,

GT-10 3.78% 3.70% 3.69% 5 86% dont_:ie e[ petréleo tuvo un alza de_6,6%, alcanzando US$79,6 el
- - : : barril, mientras que el cobre lo hizo 6,4%, cerrando la semana

en US$3,28 la libra y; (vi) el dolar mostré una apreciacion en
= PROYECCIONES BICE INVERSIONES relacion a las principales monedas a nivel global, donde el peso
Bice 09 Bice 10  Bcentral 09 Beentral 10 aymentd $4, cerrando la semana en $532.

PB (Var.%) -1,9 49 19 45/55

Demanda Interna (Var.%) — -54 74 74 8.9 El volumen transado promedio diario del periodo fue de

Balanza Comercial (MVUSS) 8182 14050 13100 13000 MM$58.477, 21,5% menor al promedio del afio 2009.

Cuenta Corriente / PIB (%) 0,5 35 21 0,6

TPM (fdp) 05 25 - -

g En las noticias de la semana destacamos: (i) anuncian venta del
IPC (Var. %) 1.3 27 14 25 21,18% de la propiedad de LAN; (i) AFPs y FFMM publican

Bice  Consenso carteras de inversion correspondientes al mes de Enero.
Prod. Industrial - Ene (YoY) 0,5% 2,7%

Desenpleo - Nov-Ene 8,5% 8,5%
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IMACEC Durante la proxima semana, el INE publicara diferentes
indicadores que daran cuenta del desempefio de los
distintos sectores de la economia nacional durante enero.

10% En términos generales, continuaremos observando una
8% recuperacion en la actividad local, por cuanto la mejora en
6% 1 el escenario externo beneficiara a los sectores
‘Z‘j |4 exportadores, mientras que los indicadores de consumo
0/ ' daran cuenta nuevamente de la fortaleza en la recuperacion
o de dicho sector.

4%

6% De este modo, los indicadores de la industria evidenciaran

sus primeras expansiones anuales, en linea con el primer
avance de las exportaciones del sector. Es asi como
——— Cambio IMACEC 12M estimamos que la produccion industrial creceria un 0,5% en

doce meses, transformandose en el segundo incremento en

Términos de Intercambio Iqs Qltimos tres meses a pesar que enero cuent.a con un dia
habil menos que igual periodo del afio anterior. De igual
modo, las ventas se expandirian un 0,2% en igual periodo,

Ene-04
Jul-04
Ene-05
Jul-05
Ene-06
Jul-06
Ene-07
Jul-07
Ene-08
Jul-08
Ene-09
Jul-09

6,50 720 . . . .z
6.00 n 60 bajo lo cual alcanzaria la primera expansion anual desde el
5,50 i "uh segundo semestre de 2008. A pesar de lo anterior, la
ol M { N 7% recuperacion en el sector industrial no podria ser observada
4,00 AW i A 570 en los indicadores asociados a mineria durante enero,
ggg W [f 520 tomando en cuenta los conflictos laborales a comienzos de
250 | 1470 mes registrados en algunas divisiones de Codelco. Asi,
2,00 - | 420 estimamos que la produccién minera evidenciaria una caida
28 88 8 8555883823832 ) ;
7223229322922 9% %2¢833 anual de 4,4% en el periodo.
5256 258828882886 28486
—TIT (cobre/petréleo) —— Ddlar Por otra parte, el consumo seguira entregando sefales de
la fuerte recuperacion observada en la demanda interna.
Monedas Especificamente, estimamos que las ventas reales de

supermercado aumentaran un 8,7%, apoyadas por el
positivo efecto calendario que enfrentara el sector.
Asimismo, las ventas de comercio al por menor crecerian
un 7,8%, en donde nuevamente destacaria la recuperacion
observada en el sector de bienes durables, en linea con el
aumento de 97% en las ventas de automoviles durante el

670

620

570

520 mes.
470 WO . . . . , L
Finalmente, considerando la existencia de un dia habil
420 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 15 menos en comparacion a igual mes del afo 2009 y el
Ene-05 Jul-05 Ene-06 Jul-06 Ene-07 Jul-07 Ene-08 Jul-08 Ene-09 Jul-09 Ene-10 desempeﬁo deSCritO en |OS diStintOS SeCtOreS de |a
— Délar (§/dolar) —— Real ($/dolar) economia nacional, estimamos que el Imacec de enero

creceria un 3,6%.

En linea con los registros de los meses anteriores, la tasa
de desocupacion nacional disminuiria 0,1pp a 8,5% en el
trimestre movil noviembre-enero, con lo cual se situaria en
su nivel mas bajo desde comienzos del afio 2009. Si bien
es necesario notar que la caida de los ultimos periodos se
puede atribuir en parte a un efecto estacional, debemos
destacar la influencia de la mejora en la actividad en los
indicadores de empleo, considerando que estimamos que
durante el trimestre movil actual se podria registrar el
primer crecimiento anual en el empleo.

Perspectivas: durante la semana el peso registr6 una
depreciacion de $4 a $532. Para la proxima semana
esperamos que el tipo de cambio fluctiie entre $520 y $536.

= BICE INVERSIONES SEMANA TERMINADA EL 19 DE FEBRERO DE 2010
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Tasas Nominales Cortas
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RENTA FIJA

Las tasas nominales registraron un movimiento dispar
durante la semana, considerando que los tipos de interés a
dos afios plazo aumentaron 23Pb a 4,28%, mientras que
sus pares a diez afios disminuyeron 1Pb a 6,34%. En
funcién de lo anterior, la pendiente de la curva de
rendimiento nominal se redujo 25Pb, con lo cual ésta ha
disminuido en torno a 180Pb en lo que va de este afo. Lo
anterior, tiene una estrecha relacién con la trayectoria de
TPM esperada por parte del mercado y la correlacion que
éstas muestran con respecto a los movimientos de la tasa
de instancia. Especificamente, las tasas nominales de
mayores plazo han presentado histéricamente una menor
volatilidad con respecto al manejo de politica monetaria, en
comparacion a los tipos de interés a dos afios. De este
modo, en la medida que el mercado comience a internalizar
el pronto inicio del proceso de aumentos en la tasa de
politica monetaria, la pendiente de la curva de rendimiento
disminuira agresivamente, impulsando un aplanamiento
importante en ésta.

Por otro lado, la Reserva Federal anuncié que aumento la
tasa de descuento en 25Pb a 0,75%, situandose de este
modo en 0,5pp por sobre la tasa de fondos federales (Fed
Fund). En particular, debemos destacar que la tasa de
descuento rige sobre los préstamos de emergencia que
entrega la Reserva Federal a los bancos comerciales y que
histéricamente ésta se ha situado cerca de un 1,0% por
sobre la Fed Fund, por lo que se podrian esperar nuevas
alzas en los préximos meses. En este punto es necesario
destacar que la tasa de fondos federales es el tipo de
interés cobrado por los préstamos intradia entre los bancos
comerciales, por lo que no deberia aun observarse un
aumento en las tasas de colocaciones ofrecidas al
mercado, considerando que se menciona que ésta
permanecera en su rango actual (0% y 0,25%) por un
periodo prolongado.

De todos modo, la medida anunciada entrega una fuerte
sefial por parte de la Reserva Federal de la mejora
observada en el desempefio econémico y la normalizacién
de los mercados financieros. En esta linea, el indice lider
de EE.UU., el cual tiene la particularidad de adelantar el
comportamiento de la economia en dos trimestres, registro
un aumento mensual de 0,3% en enero, alcanzando asi su
décimo incremento consecutivo, lo que refuerza las
perspectivas de una mayor recuperacion de la economia
estadounidense en el mediano plazo. Asimismo, la
restauracion de los beneficios tributarios aplicados al sector
inmobiliario ha impulsado nuevamente a sus indicadores,
considerando que la confianza medida por el indice NAHB
avanzo hasta 17 puntos, mientras que las construcciones
iniciadas en enero alcanzaron 591.000 unidades, por sobre
las expectativas de mercado y los registros previos.

Perspectivas: considerando la correlacion que presentan
las tasas de interés en pesos a diversos plazos con
respecto a las noticias del manejo de politica monetaria por
parte del Banco Central, estimamos que la curva de
rendimiento nominal evidenciaria un aplanamiento mayor
en los proximos meses.

= BICE INVERSIONES SEMANA TERMINADA EL 19 DE FEBRERO DE 2010
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Estados Unidos

MERCADOS

INTERNACIONALES

Mercados EE.UU. (Base 100 = Ene 06)
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Europa

Una semana con resultados positivos se vio en los
principales indices estadounidenses. El Dow Jones, el S&P
y el Nasdaq registraron aumentos de 3,0%, 3,1% y 2,7%
respectivamente.

JP Morgan anuncié que cerrd un acuerdo mediante el cual
adquiriria las unidades de RBS Sempra Commodities fuera
de EE.UU. por un monto aproximado de MMUS$1.700.

Por otro lado, Merck & Co y JC Penney publicaron sus
resultados correspondientes al 4T09, los cuales
sorprendieron al alza al mercado. La primera, alcanzé una
utilidad de MMUS$6.490, 295% por sobre la utilidad del
mismo periodo de 2008, mientras que la segunda alcanz6
una utilidad de MMUS$200, cayendo menos que lo
esperado.

Finalmente, las bolsas registraron variaciones negativas el
Ultimo dia de la semana luego de que la Fed anunciara el
incremento de la tasa de descuento de los préstamos que
otorga a los bancos.

La proxima semana seran relevantes la confianza del
consumidor, las ventas de viviendas nuevas, el PIB, la
confianza de la Universidad de Michigan, el Indice
Manufacturero de Chicago.

Mercados Europeos (Base 100 = Ene 06)
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Los principales indices accionarios europeos cerraron la
semana con resultados positivos. El FTSE (Inglaterra), el
DAX (Alemania) y el CAC (Francia) presentaron
incrementos de 4,2%, 4,0% y 4,7% respectivamente.

Barclays publicd sus resultados correspondientes al 4T09
sorprendiendo positivamente al consenso. La utilidad del
afo 2009 alcanzé6 MM£11.600 casi duplicando la del afo
previo, debido principalmente a la utilidad no operacional
por la venta de su unidad de fondos de inversion y los
buenos resultados del negocio de banca de inversion.

Al mismo tiempo, BNP Paribas e ING publicaron sus
resultados del 4T09. La primera registré6 una utilidad de
MMUS$2.014 que se compara positivamente con la pérdida
de MMUS$1.800 registrada el mismo periodo del afio
previo, mientras que la segunda registr6 una pérdida de
MMUS$961,2, menor a la observada el 4T08.

La préxima semana seran relevantes la publicacion del PIB,
la tasa de desempleo, el IPC y la encuesta IFO en
Alemania. También se publicara el PIB en el Reino Unido,
el PMI Manufacturero, la confianza del consumo y el IPC en
la Zona Euro.

= BICE INVERSIONES ‘ SEMANA TERMINADA EL 19 DE FEBRERO DE 2010
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Asia

Mercados Asiaticos (Base 100 = Ene 06)
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Una semana con resultados mixtos se vio en los principales
indices asiaticos. El Nikkei (Japon) y el Kospi (Corea)
registraron alzas de 0,31 y 0,02%, mientras que el Hang
Seng (Hong Kong) registré una caida de 1,8%. Por otro
lado, el Shangai Composite (China) no registré actividad
debido al afio nuevo chino.

Los resultados negativos de los indices bursatiles se
explicaron en parte por la disminucion en la demanda por
activos  riesgosos  mientras se  mantienen las
preocupaciones sobre la situacion crediticia tanto en Grecia
como en Dubai. Por el contrario, los resultados positivos
son atribuibles principalmente a la publicacion de resultados
corporativos mejores que lo esperado y al incremento en el
precio de los metales y petréleo.

También, se publico el PIB correspondiente al 4T09 en
Japon, el cual registré un leve incremento impulsado por el
repunte de las exportaciones, a lo cual se sumo la mayor
inversion corporativa.

La préxima semana se publicaran el IPC y la produccion
industrial en Japon.

Mercados Latinoamericanos (Base 100 = Ene 06)
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Una semana con resultados positivos se vio en los
principales indices latinoamericanos. EI Merval (Argentina),
el Bovespa (Brasil) y el Mexbol (México) registraron
aumentos de 2,7%, 2,6% y 3,7% respectivamente.

El Grupo mexicano Televisa acordd6 que pagaria
MMUS$1.440 por el 30% de la unidad mexicana de NIl
Holdings. Ambas empresas planean realizar una propuesta
en conjunto al gobierno mexicano para prestar servicios
inalambricos en ese pais.

Por otro lado, Petrobras anuncié que en lo que va del mes
de febrero ha importado alrededor de 1,2 millones de
barriles de gasolina como consecuencia del incremento en
la demanda de en el pais, poniendo de esta manera fin a
casi treinta afos de autosuficiencia.

La proxima semana destaca la publicacion de la produccion
industrial y tasas de desempleo en Chile, la tasa de
desempleo en Brasil y México.

SEMANA TERMINADA EL 19 DE FEBRERO DE 2010
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IPSA y Volumenes Transados
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IPSA vs MSCI Global y Emergente
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RENTA VARIABLE

LOCAL

Durante la semana, el IPSA present6 un aumento de 2,0%,
en linea con lo registrado por los principales mercados a
nivel global.

Dentro de los mayores aumentos destacan los sectores
retail (Ripley, Cencosud, La Polar y Fasa), vifias (San
Pedro y Concha y Toro) y forestal (Copec, Antarchile y
CMPC).

Adicionalmente se observaron incrementos en Campos e
lansa, los cuales se explicarian entre otras cosas a los
detalles del aumento de capital que realizara esta ultima.

Finalmente se registraron alzas en acciones puntuales,
como es el caso de Vapores, Security, Invermar, Invercap,
Banmédica y CCU.

Por su parte, las mayores disminuciones se dieron en Oro
Blanco, Andina-B, Edelnor, IAM y Corpbanca.

Perspectivas: el IPSA durante la semana alcanz6 nuevos
maximos historicos, llegando a los 3.868,09 puntos,
acumulando durante el afio un alza de 7,4%. En este
sentido, si tomamos la rentabilidad desde el 27 de
noviembre de 2009, el IPSA ha rentado un 21,9% (13,5%
en ddlares), mostrando un rendimiento bastante superior al
observado en los diferentes mercados a nivel global, como
por ejemplo EE.UU. y Brasil, donde el S&P500 muestra un
incremento en ddlares de 2%, mientras que el Bovespa ha
tenido una caida de 1,2% en el mismo periodo.

En linea con lo anterior, la pregunta es ¢quiénes estan
aumentando su exposicion al mercado accionario
local?

Al analizar los ultimos datos de flujos de inversionistas
institucionales, vemos que las AFPs durante el mes de
enero fueron vendedoras netas por MMUS$44,1,
manteniendo la tendencia observada desde agosto de 2009
(salvo por diciembre, donde las cifras se vieron afectadas
por compras puntuales en CMPC y Ripley).

Por otra parte los FFMM fueron compradores netos en
enero por MMUS$113, la mayor cifra observada desde
junio de 2009. En este sentido es importante destacar el
fuerte aumento en los flujos dirigidos a renta variable local
en la industria, totalizando MMUS$83,8 durante enero y
MM$37,2 acumulado durante febrero.

Finalmente, al revisar la creacién de cuotas del ETF Chile
(proxy de la entrada de inversionistas extranjeros a la bolsa
local), vemos que desde diciembre a la fecha se han creado
cerca de MMUS$95.

En resumen, se observa claramente que los inversionistas
retail (a través de FFMM) y extranjeros, han sido los
grandes impulsores de la bolsa local durante los ultimos
meses, tendencia que de continuar, podria mantener la
tendencia alcista en el IPSA en el corto plazo.

SEMANA TERMINADA EL 19 DE FEBRERO DE 2010
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Carteras de inversiéon de enero de FFMM y AFP

NOTICIAS DE

LA SEMANA

A diferencia del mes anterior, las AFP registraron leves ventas netas en renta variable local, totalizando
MMUS$44,1. De lo anterior es relevante destacar el fuerte incremento en Cencosud, CAP y LAN. De la misma
manera, destacan importantes ventas en los sectores Eléctrico, Telecom/Tl y Bebidas, siendo Enersis, Telsur,
Endesa, SQM-B, Entel y Santa Rita las mayores desinversiones del periodo.

En el caso de los fondos mutuos, se mantiene la tendencia compradora registrada durante los uUltimos meses,
aunque a una tasa mayor que la observada en diciembre de 2009, totalizando MMUS$113,3. Entre los sectores
con mayores inversiones destacan Retail, Materias Primas, Forestal y Bancos, mientras que en las ventas
sobresale Construccion.

En resumen, destacan los flujos de venta en las AFPs, tras las fuertes inversiones de enero, debido a que ya se
encontrarian sobre los limites de inversion en renta variable en sus principales fondos.

LAN: oferta por el 21,18% de la propiedad.

A través de un hecho esencial Axxion (sociedad que posee el 19,03% de LAN) informé una oferta de venta de la
totalidad de las acciones que posee en la LAN a Costa Verde Aeronautica (controlada por el Grupo Cueto) a un
precio de $9.099,58.

La oferta se formula en forma conjunta con la sociedad de inversiones Santa Cecilia S.A., la cual ofrece el 2,15%
de la propiedad de LAN, en conformidad al Convenio de Accionistas de la empresa. De esta manera, el total de
acciones ofrecidas para la venta asciende a 71.754.546, que corresponden al 21,18%, equivalentes a
aproximadamente MMUS$1.230.

Creemos que la volatilidad en el precio de la acciéon se mantendria en el corto plazo, aunque mantenemos

nuestra vision positiva en la empresa, teniendo en cuenta las perspectivas de crecimiento para 2010 y el plan de
inversion estipulado por la compafiia para los proximos periodos.
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Los costos marginales de generacion del SIC durante la tercera semana del mes de febrero (en el nudo de Alto Jahuel)
se situaron en torno a los US$140,2 por MWh, 22,9% superior en comparacion al promedio mensual de enero del
presente afio de US$114,1.

Por su parte, la generacion en base a gas natural ha disminuido levemente respecto a lo observado el mes previo,
manteniendo el alza considerable en relaciéon a los niveles exhibidos hasta antes de la entrada en operaciones del
terminal de GNL de Quintero. De hecho, durante febrero, la generaciéon en base a este combustible ha sido igual a
11,9% del total del SIC, bajo el 13,8% de enero de 2009 y sobre el 3,3% que promedié el sistema durante el primer
semestre del afio 2009. Es importante sefalar, que segun la informacion del CDEC-SIC, ya serian seis las centrales
térmicas con capacidad para producir con gas natural licuado, dado que el complejo Nehuenco de propiedad de Colbun,
ya estaria disponible para tales efectos.

Por otro lado, durante la semana Endesa ingresé al sistema de evaluacion de impacto ambiental de la Comision
Nacional de Medio Ambiente (Conama) el proyecto Central Hidroeléctrica Neltume de 490 MW de capacidad instalada,
el cual se localizaria en el rio Fuy, ubicado en la zona cordillerana de la Regién de Los Rios. Segun el informe, la
inversion estimada seria de aproximadamente MMUS$732 y su generacién media anual se ubicaria en torno a 1.870
GWh. De acuerdo al documento, la duracion de la etapa de construccion de la central seria de un poco mas de cinco
afos y su fecha estimada de inicio se prevé para el segundo semestre de 2010. Es importante sefialar que, en etapas

iniciales, Endesa estimaba que el proyecto tendria 403 MW, cifra que finalmente fue incrementada hasta los 490 MW
actuales.

A su vez, Standard & Poor’s elevo la clasificaciones de riesgo a Enersis y a su filial Endesa Chile. Segun un comunicado
emitido por la empresa, S&P aumentd la clasificacion de crédito corporativa y de deuda senior desde BBB a BBB+ para
ambas compaiiias. La agencia destaca el fortalecimiento en la generacién de caja, la acumulaciéon de reservas y los
indices de cobertura de deuda, manteniendo una buena flexibilidad financiera. Ademas, espera que tanto Enersis como
Endesa mantengan sus solidos indicadores crediticios, basados en la favorable demanda eléctrica prevista
principalmente en Chile, Brasil, Colombia y Peru, en la reduccion de la volatilidad del flujo de caja en el negocio de
generacion en Chile y por el mantenimiento de moderados niveles de deuda consolidada. Esta mejora se suma a la
realizada en enero por Fitch Ratings, quien subi¢ el Issuer Default Rating (IDR) en moneda local y extranjera de Enersis
y su filial Endesa Chile desde BBB a BBB+, y elevd la clasificacion de largo plazo en escala nacional de ambas
compafiias desde AA-(cl) a AA(cl).

Costo Marginales Alto Jahuel SIC (US$/MWh) 20,000 Generacion Diaria en base a GNL en el SIC (MWh)
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LAN 25% LAN 15%
Cencosud 25% Cencosud 15%
Gener 20% Gener 13%
BCI 15% BCI 11%
Ripley 15% Ripley 11%
SQM-B 8%
Enersis 7%
La Polar 7%
Edelnor 7%
Sonda 6%
[ToTAL 100% | [ToTAL 100% |

(*)Datos considerados desde el 07-04-2006 a la fecha. La cartera esta disefiada considerando
un horizonte de inversio n de mediano ylargo plazo.

Empresa  Comentaro
[LAN |
Positivas perspectivas de resultados para 2010, especialmente en el negocio de carga y pasajeros
internacionales, ademas de el fuerte plan de inversiones de largo plazo y el liderazgo regional en la
mayoria de los mercados donde la empresa opera.

[Cencosud |
Buenas perspectivas de crecimiento en el largo plazo, producto del modelo multiformato y la
diversificaciéon por pais que tiene la compafia. A pesar de lo anterior, en el corto plazo se podria
observaruna contraccion en resultados, producto del actual escenario econémico.

[Gener

La empresa presentaria un aumento en sus resultados durante el presente afio derivado de los
mejores precios y menores costos de generacion en el SIC asi como por el vencimiento de contratos
en el SING,ademas de la baja base de comparaciéon. En el largo plazo destacamos el hecho de que la
compafia practicamente se duplicard en términos de capacidad instalada.

[Bcl

Valoracion atractiva en comparacion a otras empresas del sector, donde se observaria un aumento en
los resultados durante 2010, influenciados principalmente porla disminucién en el nivel de provisiones.

[Ripley |
Creemos que en los préximos periodos, habria una recuperaciéon en los resultados de la empresa,
producto de la estabilizacion en el nivel de provisiones, las bajas bases comparativas y el mayor
dinamismo en el sector.

[sam-B |
Mejores perspectivas para el precio de los fertilizantes en el mediano plazo, luego de sucesivos
recortes en la produccién de importantes competidores de SQM. Adicionalmente la compafia se
encuentra operando nueva capacidad de potasio, la que en parte importante ya tiene contratada para la
venta en los préximos afos.

[Enersis |
La positiva generacién en base hidrica de su filial Endesa beneficiaria los resultados durante el
presente afio. Ademas, la diversificaciéon tanto en paises como en negocios y el importante plan de
inversiones le otorga a la empresa positivas perspectivas.

[La Polar

Durante el 2009, la empresa enfrentard un escenario econémico negativo, donde se podria verun fuerte
aumento en provisiones y una desaceleracion en el consumo. A pesar de lo anterior, las actuales
valoraciones entregan un upside importante en un horizonte de inversién de mediano plazo.

[Edelnor

La importante matriza carbén, mejores precios cobrados a sus principales clientes y favorable politica
comercial, deberian beneficiar el desempefio de la compafia en los proximos periodos.

[Sonda

Buenas perspectivas de resultados para el afo 2010, producto del buen desempefio en las filiales
extranjeras, especialmente en Brasil. Ademéas la empresa se beneficiaria del crecimiento en el gasto
en tecnologia que se prevé para el periodo 2010-2013.
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Ventas Cortas

VENTAS CORTAS,

SIMULTANEAS Y FFMM

Durante la semana, los mayores aumentos en la posiciéon
de ventas cortas se vieron en La Polar, mientras que las
principales disminuciones se dieron en LAN y Copec.

Acciéon 22-Ene-10 29-Ene-10 5-Feb-10 12-Feb-10 19-Feb-10 19-Feb-10
ENERSIS 8.777 11.864 13.195 11.769 11.924 6,27
‘GENER 4.114 4.035 4.167 4.098 4.005 3,90
FALABELLA 3.623 3.528 3.620 3.940 3.971 3,18 En la tabla pOd_er_nlOS ver que las empresas que pr_esentan
BCI 3493 3489 3.450 3.469 3.450 1,92 una mayor posicion en ventas cortas son Enersis, y en
BSANTANDER 2978 3.087 2577 2517 2.580 1,70 H
ompe i ol s P oS o menor medida Gener, Falabella, BCl y Bsantander.
CERVEZAS 1.959 1.889 1.727 1.753 1.675 1,42
ENDESA 1.553 1.473 1.496 1.501 1.483 1,32 . At H H
o S e oo N 5 o Adicionalmente, destacan entre los proximos vencimientos
CENCOSUD 1.283 1.235 1.226 1.269 1.270 1,04 (en un mes y por montos superiores a MM$1.000) los
ALMENDRAL 1.225 1.212 1.197 1.199 1.240 0,90 H
CONCHATORO 1.185 1.182 1.187 1.138 1.197 0,84 papeles de EnerSIS’ Gener’ CCU y Falabe"a
COLBUN 1.014 1.029 644 227 226 0,80
COPEC 43 997 1.455 1.408 682 0,63
CAP 1.062 969 572 1.703 1.622 0,56
ENTEL 941 928 924 916 942 0,47
MULTIFOODS 801 848 844 841 865 0,35
ANDINA-B 840 841 838 848 834 0,34
CORPBANCA 842 836 899 921 932 0,27
SONDA 640 670 667 656 666 0,26
RIPLEY 482 470 471 476 728 0,23
MASISA 244 238 239 238 245 0,23
LA POLAR 241 233 267 251 1.058 0,19
Total general 41.135 45.478 46.657 44.381 43.771 1,54
Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago
Simultaneas
El stock de simultaneas de la Bolsa de Comercio de
Santiago registr6 un aumento de 6,6%, situdndose en
niveles de MM$140.000.
En tanto, en la Bolsa Electrénica el stock de simultaneas
presentd un incremento de 13,0%, ubicandose en torno a
los MM$100.000.
888888885555558883888338338
B LS Lo 08l oL coB o8 icdge
cbPg3200P832008823200883200
Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago
Flujos de Fondos Mutuos
1.200.000 120.000 El patrimonio de los fondos mutuos de inversion en renta
1.000.000 100,000 variable nacional presenté un alza de 4,33% durante la
800.000 80.000 semana.
600.000 60.000 En tant | ni d ici istrg . o d
400,000 40,000 0r165a°/n 0, el numero de participes registré un incremento de
200.000 20.000 ! o

0

Fuente: SVS

[ Patrimonio (MM$)

BICE INVERSIONES

= N° Participes

~
<
S
<

0
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Lunes 15
Japén
PIB

Lunes 22
Zona Euro
PMI Manufacturero

Lunes 1
Brasil
Balanza Comercial
EE.UU.

ISM Manufacturero
PCE
Zona Euro
PMI Manufacturero
Japén
Tasa desempleo
Lunes 8
Alem ania
Produccién Industrial

Martes 16
EE.UU.
indice NAHB viviendas
Alem ania
Encuesta Zew
Reino Unido
IPC
Retail Price Index

Martes 23
EE.UU.
Confianza consumidor
Alem ania
Encuesta IFO

Martes 2
EE.UU.

Libro Beige FED
Reino Unido
Confianza consumidor
Zona Euro
PP

Martes 9
México
IPC
Japoén
Pedidos de maquinas

Miércoles 17
EE.UU.
Construcciones iniciales
Produccion Industrial
Reino Unido
Tasa desempleo
Cambio en desempleados

Miércoles 24
EE.UU.
Ventas viviendas nuevas
Alem ania
PIB

Miércoles 3
Brasil
Inflacion
EE.UU.

ISM No Manufacturero

Zona Euro

Ventas por menor

Miércoles 10
Alem ania
IPC
Reino Unido
IPC
Japén
PIB
China
IPC
Ventas por menor
Produccién Industrial

CALENDARIO

ECONOMICO

Jueves 18
EE.UU.
Peticiones desempleo
Fed de Philadelphia
indice indicadores lideres
Zona Euro
Confianza Consumo
Japoén
BOJ
Jueves 25
Brasil
Tasa desempleo
México
Tasa desempleo
EE.UU.
Peticiones desempleo
Alem ania
Tasa desempleo
Cambio en desempleo
Zona Euro
Confianza Consumo
Japén
IPC
Produccion Industrial
Jueves 4
EE.UU.
Peticiones desempleo
Reino Unido
Tasa de interés
Zona Euro
PIB
Tasa de interés

Jueves 11
Brasil
PIB
EE.UU.
Peticiones desempleo
Japén
Produccién Industrial

Viernes 19
Argentina
Produccién Industrial
México
Tasa de interés
EE.UU.

IPC

Viernes 26
Chile
Produccién Industrial
Tasa desempleo
EE.UU.

PIB
Confianza U. Michigan
indice Manufacturero Chicago
Alem ania
IPC
Reino Unido
PIB
Zona Euro
IPC

Viernes 5
Chile
Imacec
EE.UU.

Tasa desempleo

Reino Unido

PP

Viernes 12
Argentina
IPC
EE.UU.
Ventas por menor
Confianza U. Michigan

Efectivo
Argentina
Produccion Industrial (YoY) 5,2%
México
Tasa de interés 4,5%
EE.UU.
indice NAHB viviendas 17
Construcciones iniciales 591K
Produccién Industrial 0,9%
Peticiones desempleo 473K
Fed de Philadelphia 17,6
indice indicadores lideres 0,3%
Alemania
Encuesta Zew 45,1
Reino Unido
IPC (MoM) -0,2%
IPC (YoY) 3,5%
Retail Price Index (YoY) 3.7%
Tasa desempleo 5,0%
Cambio en desempleados 23,5K
Zona Euro
Confianza Consumo -17
Japon
PIB (QoQ) 1,1%
PB (YoY) 4,6%
BOJ 0,10%

Esperado

12,0%

4,5%

16
580K
0,7%
438K
17,0
0,5%

41,0

-0,1%
3,5%
3.8%
5,0%

-10,0K

-16
0,9%

3,5%
0,10%

Previo

10,4%

4,5%

15
557K
0,6%
440K
15,2
1,1%

47,2

0,6%
2,9%
2,4%
5,0%
-15,2K

0,3%
1,3%
0,10%

MoM: Crecimiento en meses consecutivos

YoY: Crecimiento con respecto a igual mes del afio anterior

BICE INVERSIONES

América Latina: en Argentina, la produccién industrial de
enero aumentd menos que lo esperado por el consenso. Por
otro lado, en México la tasa de interés no registrd
variaciones.

EE.UU.: el indice NAHB de viviendas registré su mayor nivel
en tres meses. Por otro lado, las construcciones iniciales y la
Fed de Filadelfia sorprendieron al alza las expectativas del
mercado y la produccién industrial de enero experimenté su
séptimo incremento mensual consecutivo. También, las
peticiones de desempleo fueron mayores a las expectativas y
el indice de indicadores lideres aumentd impulsado por la
mejora en los mercados financieros y en la fabricacion.

Europa: en Alemania, la encuesta ZEW disminuyé en
comparacion al registro previo pero se ubicé por sobre lo
esperado por el consenso. Por otro lado, en el Reino Unido el
indice de precios de enero aumentd 3,5% en doce meses. Al
mismo tiempo, la tasa de desocupacion no evidencid
variaciones, sin embargo el numero de desempleados
registrd un inesperado incremento. Por su parte, el retail price
index estuvo en linea con las expectativas. Finalmente, en la
Zona Euro la confianza del consumidor cayd por primera vez
en 10 meses.

Asia: el PIB del 4T09 de Japoén registrd un incremento
producto principalmente del aumento de las exportaciones. Al
mismo tiempo el BoJ mantuvo la tasa de interés en su rango
previo.
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ANEXO ESTADISTICO

EMPRESAS LOCALES

L

Tabla Resumen Valoracién Empresas Locales (Cierre 19

52 Semanas

Desemp

(%)

Datos Operacionales (U12M) (MMUS$)

1,1% |Andina-B 1.262  1.829 2,0 265 02 | 1505 309 172  28,8% 29,7% | -4,1%  -6,9%  -1,3% | 13,2 76 38| 4,5%
1,4% |Cervezas 4.155 | 3.091 4270 | 2.487 | 02 205 56 | 1.565 353 213 24,9% 16,7% | 154%  14,8%  53,1% | 11,7 96 29| 41%
0,0% |Embonor-B 720 | 450 720 | 595 | 59 647 16,0 | 536 119 80  18,9% 159% | 19,4%  12,0%  36,6% | 7.4 64 14| 48%
1,6% |Conchay Toro | 1.249 [ 930  1.260 | 1.740 | 2,8 224 12,9 | 651 116 77 13,8% 12,2% | 14,8%  -4,6%  23,8% | 227 169 3,1 1,6%
0,0% |San Pedro 480 | 320 480 | 360 | 200 31,8 207 | 241 36 11 3,3%  7,3% |51,7% 452%  na. 31,9 11,6 10| 03%
0,0% |Santa Rita 150 | 140 150 | 292 | 0,0 8,1 7,1 189 29 11 45%  7.7% | -15%  -10,6%  79,0% | 26,4 12,9 12| 0,9%
0,3% |Socovesa 197 99 208 | 453 | 1,0 666 95 343 38 4 -02%  38% |-17,1% -11,0%  na. |-5499 26,7 12| 1,0%
0,0% |Besalco 365 | 201 380 | 388 | -06 803 9,0 455 78 30 13,6% 13,0% | 19,6%  40,8%  70,0% | 128 80 17| 3,5%
0,0% |Cementos 1145 | 750  1.250 | 568 | 0.4 47,4 0,0 641 92 -4 07%  83% |-14,0% 31,8% -104,3% | -162,3 11,3 1,1 0,4%
0,0% |Paz 287 93 312 103 | -1,6 1714 83 0 3 4 37% -09% |-680% n.a. na | -279 1073 10| 06%
0,7% _|Salfacorp 913 | 440 960 | 686 | 25 746 51 | 1.093 61 17 4,0%  57% | -22%  -27,4%  -66,3% | 416 19,9 17| 1,3%
0,2% |Edelnor 975 | 540  1.049 | 836 | 1,1 683 8,1 428 138 96  18,8% 21,0% |-31,4% -38,3% -31,4% | 8,7 61 1,6| 1,0%
8,9% |Enersis 2280 | 1642 2450 [13.988 | -1,3 283 1,3 [12.350 4.569 1.218 18,4% 17,2% | 2,3%  142%  40,7% | 11,5 75 21| 3,1%
8,7% |Endesa 873 | 708 925 |13.454 | -41 17,8 11 | 4563 2029 1.137 29,7% 16,6% | 03%  31,3%  56,6% | 11,8 11,9 35| 2,9%
3,7% [Colbun 1401 | 109,0 147,0 | 4616 | 2,3 233 81 941 314 183 56%  6,0% |-165%  n.a. na. | 252 17,5 14| 04%
1,3% |CGE 3.260 | 2750 3.795 | 2.318 | -3,3 13,2 3,8 | 3.419 486 293  12,4%  8,0% | 43%  3,3%  210,6% | 7,9 121 10| 45%
1,7% |Gener 242 | 190 257 | 3.669 | 2,4 21,2 56 | 1.407 521 335 12,7% _ 9,9% |-12,3%  53,9%  291,0% | 10,9 10,0 14| 3,5%

[[200% [Forestal | | [30283| 20 654 107 | 11502 1452 274  17%  54% |-320% -364% 53,7% | 1106 247 19| |
6,7% |CMPC ** 22.750( 10.214 23.500 | 8.789 | 2,4 92,4 13,0 | 2.580 347 3 0,0%  3,4% |-12,0% -37,1% -58,7% |3102,0 30,6 14| 0,7%
12,8% |Copec ** 8.400 | 4.599 8.686 | 20.516 | 1,8 552 10,2 | 8.176 965 295  3,5%  6,7% |-36,9% -37,5% -43,3% | 69,6 24,5 24| 0,9%
0,5% |Masisa ** 75 | 46,7 84 978 | 1,3 345  -04 836 141 24 -1,9%  62% |-24,0% -21,9% _ na. | -408 11,7 08| 1,3%

[[06% [ndustrial | | [ 3849 [ 48 500 48 | 4243 665 311 104% 93% | 7,6% 139% 125% | 124 102 13| |
0,0% |Cristales * 6.200 | 4.495 6.575 | 746 | 9,8 389 88 439 113 52 8,9%  10,0% | -54% -16,7%  24,3% | 14,4 9,1 13| 11,4%
0,0% |Gasco 2.700 | 1.599 2.800 | 852 | 80 60,7  -3,6 858 135 83  132%  62% |-13,8% 26,5% -309,9% | 10,3 16,1 1,4 1,9%
0,0% |Edelpa 655 | 407 656 140 | 11,9 60,7 11,0 93 21 12 16,6% 20,4% | -22%  73,1% -124,6% | 11,6 74 19| 68%
0,0% |Enaex 3.750 | 2.700 4.000 | 867 | 2,7 384 56 322 93 86  253% 159% | 3,7%  63,4% 168,6% | 10,0 10,8 25| 4,4%
0,3% |Madeco 31,7 | 267 456 | 337 | -39 21,9 09 986 80 31 59%  10,9% |-232% -13,7% -84,7% | 10,7 41 06| 47,3%
0,0% |lansa 43,0 | 10,0 450 | 216 | 21,7 2441 432 | 353 11 12 -45%  1,9% | 94% -258% na. | -173 372 08| 00%
0,2% |SK 460 | 380 520 | 691 | -41 14,4 07 | 1192 212 59 10,8% 11,6% | -0,4%  16,1%  -4,8% | 11,8 7,9 13| 3,6%
50% [CAP * 16.400( 7.591 17.305 | 4.605 | -45 80,7 10,3 | 1.315 184  -28  -3,1%  7,9% |-38,9% -77,8% -119,5% | -165,7 31,0 51| 1,8%

14.200  21.990 3,7 14,8 1413 618 363 25,0%  20,5% | -23,8% -19,6%  -34,0% | 285 18,5 1

| 0.1% [Multifoods | 99 | 34 106 | 220 | 05 775 139 | 174 -84 _ -116 -2616% -30,1%
4,7% |Cencosud * 2.000 [ 940  2.000 | 8.508 | 3,0 81,3 163 |10.973 775 181  4,5%  85% | -3,0% -8,4% -60,0% | 47,1 152 21| 1,1%
0,0% |D&S 202 | 189 252 | 2475 | 1,0 -155 1,9 | 4177 35 205 -21,8% 1.2% | 9,6% -117,9% -347,4% | -12,1 1080 26| 1,0%
2,7% |Falabella * 3.010 | 1.673 3.070 | 13.548 | 0,7 62,7 04 | 6.743 850 299  9,3%  10,9% | -1,4% -1,1%  -262% | 453 21,2 42| 0,9%
0,0% |Fasa 1529 | 666  1.535 | 431 |[30,7 90,3 365 | 1.657 52  -31,8 -234% 7,6% | -2,6% -11,9% -1957% | -136 11,9 32| 2.3%
0,0% |Forus 697 | 435 730 | 339 | 31 540 124 | 193 29 192 12,8% 16,5% | 0,2%  -20,0% -13,9% | 17,6 105 23| 2,5%
2,0% |La Polar 3.150 | 1.030  3.250 | 1.475 | 1,7 1389 9.2 817 154 96  20,6% 12,8% | 05%  -99%  62,6% | 154 140 32| 16%
1,0% |Parauco 650 | 280 656 | 742 | 1,2 1064 12,1 125 90 47 10,0% 83% | 02% 272% 201,9% | 157 145 16| 15%
0,8% |Ripley * 452 | 236 470 | 1.644 | 24 567 62 | 1.741 25 5 -04% 12% |-101%  n.a. na |-3475 836 14| 09%

Aguas 23 329 51 624 392 257 23,0% 14,9% | 17,2%  15,6%  52,1%
IAM 35 381 7,9 625 390 81  7,5%  12,4% | 17,2%  157% _ 54,0%

0,0% |CTC 900 | 670 930 | 1.597 | 45 11,8 00 | 1.208 487 75  65% 17,6% | -4,4%  -3,0% 111,9% | 21,3 46 14| 85%
2,4% |Entel 7.600 | 6.142 7.950 | 3.378 | 0,0 16,5 36 | 1.969 780 271 23,0% 31,9% | 12%  1,1%  -85% | 12,5 53 29| 58%
0,8% |Sonda 811 | 644 836 | 1175 | 23 226 27 742 130 63 12,6% 195% | 71%  -4,2%  72,0% | 186 89 23| 21%

4.400 9330 | 5834 | 92 785 58 | 3857 583 209 212% 10,9% |-18,3% -20,0% -50,1% | 27,9 145 509

Vapores 258 498 | 1177 | 03 28 12,9 | 3.354 499  -602 -144,8% -30,1% |-39,9%  n.a. n.a. 2,0 33 28
3,6% |Antarchile 10.500 6.000 10.500 [ 9.004 | 3,1 56,5 12,9 - - 186 3,.2% - - -49,7% | 48,3 - 15| 1,6%
0,5% |Almendral 53,9 | 40,3 57,5 | 1.371 | 1,7 243 27 148 16,1% - - 13,4% | 9.2 - 15| 7.2%
0,0% |Banmedica 636 | 423 636 | 962 | 126 360 156 | 1173 102 51  21,3% 131% | 7.7%  -8,6% -6,7% | 187 126 40| 3,5%
0,0% |Banvida 240 | 105 255 | 645 | 20 1182 -3.6 - - 51 11,1% - - n.a. 12,7 - 14 0,0%
0,8% |Calichera 855 | 500 931 | 2404 | 1,8 394 28 - - 121 20,4% - - -38,8% | 19,8 - 40| 3,2%
0,0% |Invercap 4.950 | 2.872 5546 | 1.390 | 0,7 53,1 30,7 - - 8 25% - - -124,5% | -178,7 - 45| 1,6%
0,0% |Minera 16.100| 13.100 16.650 | 3.781 | 0,6 6,5 1,1 - - 186 4,1% - - 41,8% | 20,3 - 08| 13%
0,0% |Quifienco 1.300 | 914  1.300 | 2796 | 21,5 36,8 20,9 - - 224 9,3% - - -44,7% | 12,5 - 12 47%
0,3% |Oro Blanco 7,3 5,9 95 | 1.268 | 1,4 97 52 - - 163 19,4% - - 64,4% | 7.8 - 1,5 2,9%
0,0% |Cuprum 21.540( 8.731 21.750 | 728 | 02 1281 11,6 - - 91 49,9% - - 644,5% | 8,0 - 40| 88%
0,0% |Habitat 465 | 209 475 | 874 | 19,3 1225 274 - - 112 32,6% - - 652,0% | 7.8 - 25| 2,6%
0,8% |Provida 1.690 | 665  1.705 | 1.052 | 4,6 1483 10,6 - - 112 21,5% - - -86350%| 9,4 - 2,0 34%
2,3% |Banco de Chile | 53,8 | 32,0 54,0 | 8345 [ 56 545 19,6 - - 485  18,5% - - 31% | 17,2 - 32| 44%
2,9% |BCI 19.550( 10.335 20.000 | 3.723 | 3,1 59,7 17,9 - - 302 17,9% - - 82% | 12,3 - 22| 24%
4,3% |Banco Santande| 33,6 | 18,0 347 |11.880| 0,6 643 9,1 - - 810  255% - - 34,5% | 14,7 - 37| 3.4%
0,7% |Corpbanca 453 | 235 480 | 1.885 | 80 648 10,5 - - 160 16,9% - - 54,6% | 11,8 - 20| 56%
0,0% |Security 154 | 103 164 | 699 | 3,7 346 44 - - 54 9,8% - - 92,9% | 13,0 - 13 44%
1,1% |SM-Chile 83 | 445 835 | 1.833 | 142 72,3 24,0 - - - - - - - - - - 2,9%

[ 100% [IPSA 3845 | 2.351 3.868 [174.487| 0,8 46,3 7.4 | 75881 14675 7.451 105%  11,9%| -175% _ 5,1% _ 0.1%| 243 144 2,5

Muestra T99.184| 1,8 525 8,3 | 88015 _16.570 B8.797 _9,8% _ 11,0%| 11,2% _ 8,3% _ 02%| 193 142 19

* Se ajusta EBITDA de por inversion en empresas relacionadas
** Se ajusta EBITDA de las forestales por el consumo de materias primas propias
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2007 2008 2009E 2010E
Actividad Local
PIB 4,7% 3.2% -1,9% 4,9%
Demanda Interna 7,8% 7,4% -5,4% 7,4%
FBCF 12,0% 19,5% -13,7% 7,9%
Consumo 7.1% 4.2% 0,4% 4.5%
Consumo Privado 6,9% 4,3% -0,8% 4.,6%
Consumo Gobierno 8,0% 4,0% 7,5% 4,0%
Exportaciones 7,6% 3,1% -3,3% 7,4%
Importaciones 14,9% 12,9% -10,7% 12,7%
PIB (MMUS$) 163.878 169.458 155.848 187.265
PIB per capita (US$) 9.873 10.109 9.206 10.955
Precios
Inflacion IPC 7,8% 7.1% -1,3% 2,7%
Inflacion IPCX 6,5% 8,6% -1,1% 2,7%
Inflaciéon IPCX1 6,3% 7,8% -0,3% 2,6%
Inflacion Importada (Prom) 5,5% 14,8% 5,2% -1,5%
Tipo de Cambio Nominal (fdp) 4993 649,3 532,8 517,7
Tipo de Cambio Nominal (Prom) 522,5 522,5 562,7 516,3
Tipo de Cambio Real (Prom, Afio 1986) 93,6 96,4 95,3 95,0
Salarios Nominales (Prom) 7,5% 8,5% 5,0% 3,3%
Tasa de Politica Monetaria (fdp) 6,00% 8,25% 0,50% 2,50%
Mercado Laboral
Tasa de Desempleo (Prom) 7,1% 7,8% 10,0% 10,3%
Empleo 2,8% 3,0% -0,9% 1,3%
Fuerza de Trabajo 2,1% 3,7% 1,5% 1,6%
Salarios Reales 2,5% -0,1% 3,8% 1,5%
Productividad Media 1,8% 0,2% -1,0% 3,6%
Sector Externo
Balanza Comercial 23.635 8.846 8.182 14.050
Exportaciones 67.666 66.455 52.334 67.167
Importaciones 44.031 57.610 44.152 53.118
Cuenta Corriente (%PIB) 4,4% -2,0% 0,5% 3,5%
Cobre (US$c/Ib) 322,3 312,9 231,5 286,4
Petréleo (US$/barril) 72,7 100,5 61,0 74,3
Fuente: Banco Central de Chile, Estimaciones Bice Inversiones.
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EDITORIAL

Diego Larach E. Alfonso Alcalde A.
Subgerente de Estudios Sectores Jefe de Estudios Mercados Internacionales
Telecomunicaciones, Retail, Transporte y Sanitarias aalcalde@bice.cl
dlarach@bice.cl
Mabel Weber Cyndi Mosquera G.
Analista Senior Sector Eléctrico Analista de Vifas y Bebidas
mweber@bice.cl cmosquera@bice.cl

Cristébal Doberti D.
Economia y Renta Fija
cdoberti@bice.cl

Este informe ha sido elaborado sélo con el objeto de proporcionar informacion a los clientes de BICE Inversiones Corredores de
Bolsa S.A. Este informe no es una solicitud, ni una oferta para comprar o vender acciones, bonos u otros instrumentos
mencionados en el mismo relacionados con las empresas o el mercado que en él se mencionan. Esta informacion y aquella en que
esta basada han sido obtenidas en base a informaciéon publica de fuentes que en nuestro mejor saber y entender parecen
confiables. Sin embargo, esto no garantiza que ellas sean exactas ni completas. Las proyecciones y estimaciones que se presentan
en este informe han sido elaboradas con las mejores herramientas disponibles pero ello no garantiza que las mismas se cumplan.
Todas las opiniones y expresiones contenidas en este informe, pueden ser modificadas en cualquier tiempo sin previo aviso. BICE
Inversiones Corredores de Bolsa S.A. y cualquiera sociedad o persona relacionada con ella y sus accionistas controladores pueden
en todo momento tener inversiones a corto o largo plazo en cualquiera de los instrumentos mencionados en este informe o
relacionados con la o las empresas o el mercado que en él se mencionan y pueden comprar o vender esos mismos instrumentos.
BICE Inversiones Corredores de Bolsa S.A. puede recomendar eventualmente compras y/o ventas de acciones incluidas en los
portafolios recomendados para posiciones de trading. Las proyecciones y estimaciones presentadas en este informe no deben ser
la unica base para la adopcién de una adecuada decision de inversion y cada inversionista debe efectuar su propia evaluacion en
funcion de su situacion personal, estrategia de inversion, tolerancia al riesgo, situacion impositiva, etc. El resultado de cualquiera
operacion financiera realizada con el apoyo de este informe es de exclusiva responsabilidad de la persona que la realiza. Los
valores y emisores extranjeros a que se pueda hacer referencia en este informe no se encuentran inscritos en el Registro de Valores
a cargo de la Superintendencia de Valores y Seguros de nuestro pais y no le son aplicables las leyes y normativa que regulan el
mercado de valores nacional. En consecuencia es responsabilidad exclusiva de los inversionistas informarse previamente respecto
de dichos valores y emisores extranjeros antes de adoptar cualquier decisiéon de inversion. La frecuencia de la publicacion de los
informes, si la hubiere, queda a discreciéon de BICE Inversiones Corredores de Bolsa S.A. Se prohibe citar o reproducir en forma
total o parcial este informe sin la autorizacion expresa previa de BICE Inversiones Corredores de Bolsa S.A.
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° Fondos Mutuos

. Fondos de Inversién

e APV

e Administracion de Activos
e Acciones

o Moneda Extranjera

o Renta Fija

° Asesorias Financieras

Visitenos en www.biceinversiones.cl.

Para una asesoria personalizada, contacte a su Ejecutivo
de Inversion llamando al 600 400 4000
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