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= BOLSAS MUNDIALES (monedalocal) Economia y Renta Fija

Cierre PIU Semana MoM YTD Imacec de diciembre registra un avance anual de 3,9%,
IPSA 3.696 23,3 -3,0% 2,0% 3,2% ubicandose sobre nuestras expectativas y las de mercado,
IGPA 17.192 19,0 -2,3% 2,4% 3.4% alcanzando su segundo incremento anual consecutivo.
Dow Jones  9.956 15,0 “11%  -5,8%  -4,5%
S&PS500 1059 182 - -1.4%  -68%  -50%  Se mantiene la caida en las tasas en UF, producto del
Nasdaq 2.131 334  -08% -77% -6.1% jncremento en las expectativas de inflacidn de corto plazo.
Merval 2.165 13,2 -5,8% -9,9% -6,7%
Bovespa 62.745 19,3 -41%  -10,7%  -8,5% . .
Mexbol 30,101 184 1.0% -8.0% -6.3% Mercados internacionales _ . i
UKX 5.061 38.0 2.5% 8.4% 5.5% Las bolsas globales presentaron disminuciones, en linea
DAX 5434 28,5 23.1% -9.9% -8.8% con las preocupaciones sobre el alto nivel que han alcanzado
CAC 3.564 15,1 47% -11.2% -9,5% los déficits fiscales en varios paises pertenecientes a la UE y el
IBEX 10.103 11,4 -7,7% -17,2% -15,4%  débil mercado laboral en EE.UU.
Nikkei 10.057 - -1,4% -6,9% -4,6%
Kospi 1.567 20,9 -22%  -7,6%  -6,9% .
Hang Seng  19.665 19,9 23% -118% -101% Renta Variable Local
SHComp 2.939 31,0 -1.7%  -8,0% -10,3% Bolsa local presenta ajuste en linea con lo observado en

los principales mercados a nivel global
= MAYORES VARIACIONES

Durante la semana el IPSA mostré una caida de 3,0%, la

Alzas sé\,’na,r('%) Bajas Se\,l,,a.r('%) primera desde noviembre, en linea con lo ocurrido en las
diferentes bolsas mundiales. Dentro de los principales factores
! Quifienco 5.3% lansa -6.8%  que movieron al mercado se encuentra: (i) en Chile se publico
2 Edelpa 4.0% Campos 6.4% el Imacec, el cual mostré un crecimiento de 3,9%, el segundo
3 Gasco 2’1?’ Enersis '5‘9?’ avance interanual consecutivo, ubicandose por sobre nuestras
g E:‘:a ?3; |nvCe(::ar jg;; estimaciones; (ii)’en EE.UU. se publicaron’ cifras _c_i_e emplep,
6 Banco de Chile 1:7% oMPC 4.8% destacando la caida en las néminas no ggrlcolas; (iii) continua
7 EmbonorB 15% oy 48% la e.n'trega de resultados corporativos a nivel global, destapando
8 Cristales 1.3% Copec 45% positivamente E)fxon y Deutsche Bank, Iqs cuales se ubicaron
9 Banmédica 1.29% CGE 4.0% por sobre las estimaciones del mercado; (iv) el BCE mantuvo la
10 Masisa 0.7% SK 399 tasa de interés, en un comunicado donde menciona que las
presiones inflacionarias estan controladas y que las actuales
= PRINCIPALES INDICADORES holgur.a’s de capacidad, no permitirian un aumentNO en la
— Ciorre Pr— Thes TAre inversion, afectando en parte e[ empleo para ’este afo; (v) el
ST 540.9 5254 5066 8155 BoE mantuvo la tasa de |pteres y su'spendllo la compra de
Cobre wss, 2,99 3.20 3.40 154 bor?os. por MM£200.000; (vi) Ias' materias primas presentar(?n
Potrélen (uss) 733 734 823 .2 variaciones mixtas, donde eI.petr.oIeo tuvo un aumento de 0,3 A>
Col. NBSK (ss) 826.0 824.9 708.8 608, 1 alcanzando US$73,6 el barril, mientras que el cobre retroce_dlo
Acero (uss) 545.0 545.0 505.0 475.0 6,4%, cerrando la semana yS$2,§5 la libra, su menor nllv'el
Aztcar wss) 7245 7429 7230 378.2 desde o_c’tubre de 2009_ y; (vii) el dolar maptuvo la apreciacion
' ' ' ' en relacion al peso chileno, presentando éste un aumento de
BCP-10 6,45% 6,47% 6,41% 517% $16. cerrando la semana en $541
BCU-10 3,09% 3,23% 3,13% 2,62% ’ ’
GT-10 3,56% 3,59% 3,76% 2,91%

El volumen transado promedio diario del periodo fue de
MM$70.798, 4,9% inferior al promedio del afio 2009.
= PROYECCIONES BICE INVERSIONES

Bice 09  Bice 10 Beentral 09 Beentral 10 En |gs noticias de la semana destacamos: (i) CAP publica los
PIB (Var.%) 1.9 49 19 4555 resultados del 4T09; (i) Grupo Wong anuncia salida de la

Demanda Interna (Var.%) — -54 74 74 8.9 propiedad de Cencosud y; (iii) cifras de generacién eléctrica
Balanza Comercial (MMUS$) ~ 8.182 14.050 13.100 13.000 correspondientes al mes de Enero de 2010.

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

TRV (fdp) 05 25 - -

IFC (Var. %) 13 27 14 25
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IMACEC A finales de semana y mediante un comunicado de prensa,
el Banco Central informd que el indicador mensual de
actividad econdémica (Imacec) correspondiente al mes de

10% diciembre aumentd 3,9% en relacién al mismo periodo del
8% afo anterior, ubicandose por sobre nuestras estimaciones
6% 1 (incremento de 2,5%) y las de mercado (alza de 2,9%). Lo
‘Z‘j |4 anterior, llevo al indicador a presentar su segundo avance
0/ ! anual consecutivo. En tanto la serie desestacionalizada
29 registr6 una expansion de 0,6% en relacion al mes
49, precedente. En el resultado incidieron los aumentos de
-6% comercio minorista, EGA (electricidad, gas y agua), e

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

indicadores de la actividad industrial. Adicionalmente, se
informé que el proximo 18 de marzo seran publicadas tanto
——— Cambio IMACEC 12M la estimacion de la variacion del PIB 2009, como las
revisiones al primer, segundo y tercer trimestre de ese ano.

Ene-04
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Ene-06
Ene-07
Ene-08
Ene-09

Términos de Intercambio . - .
Dado lo anterior, destacamos el crecimiento que estaria

presentando la economia durante los ultimos meses, lo cual
llevaria a presentar una expansion anual en el PIB del

b "uh 7670 cuarto trimestre y un aumento en torno a 5% para el
] 7% presente afio.
Y L 570

6,50 720
6,00
5,50
5,00
4,50
4,00

3,50 4 r 520 Por su parte, en el plano internacional se publicaron las
igg: 1470 cifras de empleo en EE.UU. En primer lugar, destaco la
04— —rn 0 |l entrega por parte del Departamento del Trabajo de la tasa

de desempleo, la cual registré una disminucion hasta 9,7%,
sorprendiendo al mercado que esperaba una cifra de 10%,
—_TiT (cobrefpetr6ieo) —— Délar similar al ultimo dato divulgado, lo que indicaria que cerca
de quinientos cuarenta mil estadounidenses habrian
encontrado empleo. Adicionalmente, se publicaron las cifras
de cambios en ndminas no agricolas de enero, el cual dio
cuenta de un recorte en veinte mil empleos, lo que se ubica
bajo lo esperado por el consenso que proyectaba un
crecimiento de 15.000 puestos de trabajo. Adicionalmente,
se corrigié a la baja la cifra diciembre desde una caida de
123 85.000 empleos a una de 150.000.
- 2,1
;1.9 Perspectivas: el peso registré una fuerte depreciacién de
¥ “W WAL 17 casi $16 a $541,5 en la semana, influenciada en parte por
420 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ : ‘ ; 15 lo ruidos generados por la nueva normativa de cobertura
Ene-05 Jul-05 Ene-06 Jul-06 Ene-07 Jul-07 Ene-08 Jul-08 Ene-09 Jul-09 Ene-10 Cambiaria para IOS fOndOS de pensiones anUnCiada por |a
— Délar (S/d6lar) —— Real (rS/ddiar) superintendencia, la caida en el precio del cobre, la
volatilidad de los mercados accionarios y la evolucion de las
distintas monedas a nivel global. Asimismo, para la proxima
semana esperamos que el ddlar fluctie en rango entre
$552 y $530.

Ene-05
May-05
Sep-05
Ene-06
May-06
Sep-06
Ene-07
May-07
Sep-07
Ene-08
May-08
Sep-08

Ene-09
May-09
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Ene-10

Monedas

670 - T29

+27
620
+25

570

520 -

470

= BICE INVERSIONES SEMANA TERMINADA EL 05 DE FEBRERO DE 2010
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Tasas Nominales Cortas Durante la semana, se mantuvo la tendencia observada
durante el periodo anterior en las tasas de renta fija. Lo
149 anterior se explicaria entre otras cosas a la depreciacion
1,20 que ha mantenido la moneda local, y que ha llevado ha
T aumentar las expectativas de inflacion de corto plazo. De
0% esta manera Ips .papleles en UF a 5 10 y 20 afios
0.70 presentaron disminuciones de 17Pb, 16Pb y 13Pb,
oe ] | respectivamente.
050 P i o
020 Por otra parte, durante la semana se registré un importante
ot ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ w aumento en la volatilidad de los mercados financiero
"JH0S Ene-06 Jub06 Ene-07 JukO7 Ene-08 Jub08 Ene-09 Juk09 Ene-10 producto de la preocupacion por la situacion fiscal de

algunos paises europeos, lo cual llevé a los bonos del

—TPM l) — T Dep6sitos 1 afi . ,
(mensual) ——Tasa Depositos 1 afto tesoro en EE.UU. a presentar importantes caidas durante
jueves y viernes, en una busqueda por activos de menor
Tasas Nominales Largas riesgo.

En tanto, el Banco Central Europeo, decidi6 mantener la
tasa de politica monetaria en 1,0%, mencionando en el
comunicado que aun persisten las bajas presiones

] inflacionarias para los préoximos periodos, mientras que en
] materia de crecimiento, durante los Ultimos meses el
1 producto continia aumentando. A pesar de lo anterior

\ existe preocupacion por la baja inversién esperada para

2 BENOWRONUR= ANOW DN
[Slst=l=l-l=l=}=l=1-1-FYl=lF=1=1=]

LWL BB DD NNND DDNN N0

WA este afo, producto del aumento en las holguras de
Hl capacidad, lo cual tendria un efecto directo en el
OGtD5 AbrOB OctDS Abr07 OGt07 Abr0S OGt0S Abr09 Oct09 desempleo, limitando de cierta manera el incremento en el
consumo.
——BCP-5 ——BCP-10
Tasas Reales Largas En cuanto a los paises de la Zona Euro que han visto
deteriorada su situacion fiscal, como es el caso de Grecia,
o0 Espafia y Portugal, el comunicado menciona que ésta
3% situacié_n poqria .disminuir la inygrsién y aumentar los costos
340 de fln§n0|am|ento, . requméndqsg cuanto antes
3,00 procedimientos para mejorar sus déficits.
260
230 Finalmente, el Banpo Qentral de Inglaterra también
200 mantuvo la tasa de [nftc’ares en 0,5%, en un comunicado
160 donde destaca la decisién de no extender su programa de
1l ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ compra de activos por primera vez, desde el inicio de éste
Nov-05 May-06 Nov-06 May-07 Nov-07 May-08 Nov-08 May-09 Nov-09 en marzo de 2009. Lo anterior implica la interrupcion por

parte del BoE de la compra de bonos por MM£200.000,
equivalentes a MMUS$317.000, aunque dejo abierta la
posibilidad de futuras compras, dependiendo de cual sea la

——BCU-5 —— BCU-10 —— BCU-20

Spread BCU-10 versus GTII 10 (tasa real EE.UU.) evolucién que tenga la economia del Reino Unido.

2':7 Perspectivas: para los proximos periodos, creemos que el

aumento en las expectativas de inflacion de corto plazo,
16 derivadas del incremento en el precio del délar, aumento en
12 4 el precio de los combustibles e inclusion del impuesto de
08 | timbres y estampillas, podria mantener la presion a la baja
04 en los papeles en UF, principalmente en aquellos de mayor
0 duracion.

Sep-04 Mar-05 Sep-05 Mar-06 Sep-06 Mar-07 Sep-07 Mar-08 Sep-08 Mar-09 Sep-09

—— Spread BCU10 v/s GTINO

(*) GTII: Tasa del tesoro ajustada por inflacién

= BICE INVERSIONES SEMANA TERMINADA EL 05 DE FEBRERO DE 2010
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Mercados EE.UU. (Base 100 = Ene 06)
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——S8&P500 ==——DJInd. ——NASDAQ

Tasas EE.UU.
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— GT10 GT5 = GT2

Europa

Una semana con resultados negativos se vio en los
principales indices estadounidenses. El Dow Jones, el S&P
y el Nasdaq registraron caidas de 1,1%, 1,4% y 0,8%
respectivamente.

La semana inici6 con las bolsas al alza producto
principalmente de los buenos datos de la produccion
industrial tanto en este pais como en China, lo que fue
tomado como una buena senal por el mercado.

Sin embargo, el dia miércoles las bolsas cayeron siguiendo
la disminucion en los precios de los commodities vy
resultados empresariales por debajo de las expectativas. La
caida registrada anteriormente se incrementé a fines de la
semana producto de las preocupaciones sobre un débil
mercado laboral y el alto nivel alcanzado por la deuda del
gobierno.

Por su parte, Exxon publicdé sus resultados del 4T09,
superando las expectativas de los analistas, mientras que
Pfizer a pesar de registrar un incremento en sus utilidades,
éstas fueron inferiores a lo esperado por el consenso.

La proxima semana seran relevantes la publicacion de las
ventas al por menor y la confianza de la Universidad de
Michigan.

Mercados Europeos (Base 100 = Ene 06)
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———DAX ———FTSE ——CAC

Los principales indices accionarios europeos cerraron la
semana con resultados negativos. EI FTSE (Inglaterra), el
DAX (Alemania) y el CAC (Francia) presentaron descensos
de 2,5%, 3,1% y 4,7% respectivamente.

A partir del dia miércoles las bolsas europeas registraron
caidas importantes, atribuibles principalmente a los temores
de que varios paises pertenecientes a la UE (Grecia,
Portugal, Espafia) tengan problemas para cubrir los altos
niveles alcanzados por sus déficits fiscales.

También, Electrolux sorprendié negativamente al mercado
al registrar un incremento leve en utilidad, producto
principalmente de mayores costos de materias primas lo
cual impactd negativamente los margenes.

Por el contrario, Deutsche Bank AG registré una utilidad
neta por MMUS$1.800 el 4T09, sorprendiendo
positivamente al consenso de mercado. El incremento en la
utilidad se debid en gran parte a una utilidad no operacional
por MMUS$757 que corresponde a beneficios tributarios.

La proxima semana seran relevantes la publicacion del PIB
y el IPC en Alemania, la produccién industrial en el Reino
Unido y del PIB en la Zona Euro.

= BICE INVERSIONES ‘ SEMANA TERMINADA EL 05 DE FEBRERO DE 2010
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Asia

Mercados Asiaticos (Base 100 = Ene 06) Una semana con resultados negativos se vio en los
principales indices asiaticos. El Nikkei (Japén), el Kospi
(Corea), el Hang Seng (Hong Kong) y el Shangai

240 + T+ 550

210 L 1 505 Composite (China) registraron disminuciones de 1,4%,
180 1 460 2,2%, 2,3% y 1,7% respectivamente.
150 | L 570 , - .
120 L 305 Las caidas observadas en las bolsas asiaticas se debieron
%0 + 280 principalmente a las disminuciones en los precios de los
60 | y 235 commodities, sumado a los temores por altos déficits
30 + i 132 fiscales europeos y pobre desempefio del mercado laboral
0 100 en EE.UU.
Ene-06 Ju-06 Ene-07 Ju-07 Ene-08 Jul-08 Ene-09 Jul-09 Ene-10
— Nikkei Hang Seng Kospi SH Comp* Por otro lado, el holding financiero japonés Mitsubishi UFJ,
registré una utilidad neta por MMUS$842,2 el 4T09, que se
“Eje Derecho compara positivamente con la pérdida por MMUS$1.399

registrada el mismo trimestre del afio previo.

De igual manera, Lenovo registr6 una utilidad por
MMUS$80 el 4T09 que se compara positivamente con la
pérdida por MMUS$97 registrada el mismo trimestre del
afo previo. Lo anterior, se debe principalmente a un
importante crecimiento de las ventas.

La préxima semana se publicara los pedidos de maquinas

de Japén.
Latinoamérica
Mercados Latinoamericanos (Base 100 = Ene 06) Una semana con resultados negativos se vio en los
principales indices latinoamericanos. EI Merval (Argentina),
245 - el Bovespa (Brasil) y el Mexbol (México) registraron caidas

225 |
205
185
165 |
145 |
1251
105 A%

85 |
65 |
45 : : : ; ; ‘ ‘ ‘
Ene-06 Ju-06 Ene-07 Jul07 Ene-08 Ju-08 Ene-09 Jul-09 Ene-10

de 5,8%, 4,1% y 1,0% respectivamente.

Los dos Ultimos dias de la semana las bolsas
latinoamericanas  registraron  retrocesos  importantes
contagiadas por la debilidad del mercado laboral en EE.UU.
asi como por las preocupaciones por altos déficits fiscales
en varios paises pertenecientes a la UE, lo cual impactaria
negativamente a las economias emergentes.

Por otro lado, Shell firmé un joint venture 50-50 con Cosan

——IPSA ——BOVESPA —— MERVAL —— MEXBOL con lo cual obtendria parte del control de esta ultima. Shell
contribuiria al acuerdo con MMUS$1.930 mas 2740
estaciones de servicio, mientras que Cosan aportaria
MMUS$4.930.

Finalmente, Petrobras  recaudaria ~ MMUS$30.000
aproximadamente de accionistas minoritarios a través de
una venta de acciones que se realizaria este afio. El monto
recaudado seria utlizado para financiar su plan de
inversiones por MMUS$174.400 para los préximos cinco
afios.

La préxima semana destaca la publicacion de la tasa de

interés en Chile, la inflacion en Argentina, y tanto la
inflacion como la produccion industrial en México.

= BICE INVERSIONES ‘ SEMANA TERMINADA EL 05 DE FEBRERO DE 2010
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IPSA y Volumenes Transados
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Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago

IPSA vs MSCI Global y Emergente
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= BICE INVERSIONES

Global —— Emergente

6,.97%
0,55%
5,20%
1,92%
3,29%
2,16%
2,38%
0,68%
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59,42%
15,66%
70,33%
95,25%
22,81%
45.21%
86,19%
3317%

Semana

RENTA VARIABLE

LOCAL

La bolsa local presentd una caida de 3,0% durante la
semana, la primera desde noviembre de 2008, acumulando
durante 2010, un aumento de 3,2%.

Dentro de las mayores alzas, destaca Quifienco, SM-Chile
y Banco de Chile, asociadas al ejercicio de la opcion “Call”
sobre el 8,52% de las acciones de LQ Inversiones
Financieras, sociedad a través de la cual se controla el
Banco de Chile.

Adicionalmente, se observaron aumentos en el sector
bebidas (Andina y Embonor), retail (Fasa y La Polar), y
acciones puntuales y de baja liquidez como es el caso de
Masisa, Edelpa, Enaex, Cristales y Banmédica.

En cuanto a los retrocesos, destaca lansa y Campos,
producto de que la recuperacion en los resultados del
cuarto trimestre no reflejo el fuerte incremento que ha
tenido el precio del aztcar durante los Ultimos meses.

Por otra parte, también se observaron ajustes en sectores
que habian tenido un importante rally hace algunas
semanas, como es el caso del salmonero (Invermar y
Multifoods), forestal (CMPC y Copec), bancos (BCl y
Bsantander) y eléctrico (Enersis, CGE y Colbun).

Finalmente, se registraron disminuciones puntuales en el
caso de CCU, PAZ, Oro Blanco, SK, CAP y Besalco.

Perspectivas: durante la semana se observé un aumento
importante en la volatiidad de los mercados de renta
variable, lo cual se explica entre otras cosas por: (i) temores
por déficit fiscal de algunos paises de la Zona Euro, como
es el caso de Grecia, Espafia y Portugal, y los efectos de
segunda vuelta que tendrian estos en la economia mundial;
(ii) cifras de empleo no agricola menores a las expectativas
y; (iii) comunicado del Banco Central Europeo, en el cual
menciona que para 2010 se espera una baja inversion, lo
cual podria impactar negativamente al empleo y al
consumo.

En este sentido, los mercados presentaron importantes
ajustes, destacando el S&P500, el cual presenta una
correccion cercana al 8% desde el 19 de Enero de 2010, la
mayor desde junio de 2009, mientras que en IPSA mostré
durante el mismo periodo una caida en ddlares en torno al
de 12% (influenciada por la fuerte depreciacion del tipo de
cambio a nivel local)

Creemos que la volatilidad podria mantenerse en el corto
plazo, en la medida que continten los ruidos sobre la
situacion fiscal de algunos paises de Europa. A pesar de lo
anterior, mantenemos nuestra vision positiva en el mercado
accionario, teniendo en cuenta que: (i) la entrega de
resultados en EE.UU. ha sido positiva, donde las utilidades
de las empresas que componen el S&P500 aumentan hasta
el momento 46,6% en el 4T09, 12,7% por sobre las
estimaciones; (ii) multiplos proyectados para los diferentes
mercados accionarios bajo el promedio histérico y; (iii)
tasas de interés histéricamente bajas.

SEMANA TERMINADA EL 05 DE FEBRERO DE 2010
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Resultados 4T09

CAP: presentd sus resultados al cuarto trimestre del afio 2009, los que mostraron una caida en el EBITDA
(ajustado por IER) de 3,4% alcanzando MMUS$83, sobre nuestras expectativas (MMUS$47) y las de mercado
(MMUS$51). En la ultima linea se registré un utilidad de MMUS$37,6, mostrando un incremento de 56,7%,
llegando MMUS$37,6, sobre nuestras expectativas (MMUS$24) y las de mercado (MMUS$25).

NOTICIAS DE

LA SEMANA

Durante el trimestre, las ventas de CAP aumentaron 10,8%, revirtiendo lo observado durante el 3T09, cuando los
ingresos cayeron 34,5%, lo que se explica principalmente por: (i) CMP: aumento en despachos de 101,2%
(3.266 Mton) y caida en el precio promedio de 21,2% (46,4 US$/ton); (ii) CSH: incremento de 41,7% en las
toneladas despachadas y retroceso en el precio promedio de 45,9% vy; (iii) Cintac: alza de 42,4% en los
despachos y 48,6% en el precio promedio.

Durante la primera mitad de 2009, el negocio minero se vio afectado por la crisis econémica y financiera, lo cual
se reflejé en una importante disminucion de los embarques y precios promedio. A pesar de lo anterior, a partir
del 3T09, hubo un incremento en la demanda china por hierro, lo cual se vio reflejado en las toneladas vendidas.
Por su parte, en el negocio siderurgico, la debilidad de la demanda, obligd a detener un alto horno en noviembre
de 2008, situacion que se mantuvo hasta julio de 2009, cuando se observé una recuperacion en la demanda por
acero en el mercado local.

Por otra parte, los costos presentaron un aumento de 10% mientras que los GAV lo hicieron 48,1%, razén por la +
cual el resultado operacional disminuyd 2,8% durante el trimestre, aunque durante el afio 2009, éste decrecio
84,5%, afectado principalmente por el negocio siderdrgico donde la caida de los precios de materias primas ha

sido mas lento que la contraccion de los precios de venta.

Por su parte, el resultado no operacional alcanzoé una pérdida de MMUSS$7 durante el 4T09, un 76,1% menor a la
registrada durante el 4T08, lo que se explica principalmente por la pérdida por diferencias de cambio registrada
el mismo trimestre de 2008 por MMUS$29.

Dado lo anterior, la empresa alcanzé una utilidad de MMUS$37,6 durante el 4T09, 56,7% superior a la registrada
el mismo trimestre del afo anterior.

Durante el trimestre se observo un repunte en relacién al 3T09 (EBITDA ajustado por IER de MMUS$28,7), lo
cual se explica principalmente por la recuperacion en las toneladas vendidas y el mejor desempefio en el
negocio siderurgico. Para 2010, se espera un nivel de despachos en el negocio minero al menos similar a lo
ocurrido durante 2009, aunque podria observarse un incremento en precios, teniendo en cuenta las fuertes alzas
en el mercado spot observadas durante el ultimo tiempo. Por su parte, la recuperacién en el negocio siderurgico,
dependera del traspaso a precios del incremento que se observara en el hierro y carbén metalurgico.

En resumen, creemos que los resultados fueron positivos, mostrando una recuperacion en relacion a lo
observado durante los trimestres anteriores, por lo que se podria observar una reaccién positiva en el precio de
la accion, teniendo en cuenta: (i) positivas perspectivas para el negocio de mineral de hierro para 2010 vy; (ii)
posible reactivacion del plan de inversiones que la empresa suspendié a comienzos de 2009.

Cencosud: Grupo Wong anuncia venta de 2,28% de la propiedad

A través de un hecho esencial Cencosud informé que recibié una notificacion por parte de Wong, en relacion a la
decision de vender su participaciéon en la empresa, donde actualmente mantiene el 2,28% de la propiedad. La
venta, se realizaria a través de un proceso de oferta publica en la Bolsa de Valores de Santiago, por 49.750.000
de acciones, lo que representa al precio de mercado actual de Cencosud, un monto de MMUS$176.

Recordemos que durante 2007, Cencosud compré la cadena de supermercados Wong en Perd, donde parte de .
esta se financié con acciones de la empresa, estableciéndose una clausula de salida, que segun nuestras |==)
estimaciones bordearia los US$4,8 por accion.

Creemos que si bien puede existir cierta presion en el precio de la accion en el corto plazo, mantenemos nuestra
visién positiva en la compafiia, producto de: (i) intensivo plan de inversiones para los préoximos periodos; (ii)
posicionamiento como operador regional y multiformato y; (iii) mejora de margenes, especialmente en las
operaciones en Brasil y Peru.
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ELECTRICO

Los costos marginales de generacion del SIC durante la primera semana del mes de febrero (en el nudo de Alto Jahuel)

se situaron en torno a los US$127,6 por MWh, 11,8% superior en comparacion al promedio mensual de enero de 2010
de US$114,1.

Durante la semana se publicaron los datos de generacion de enero para los dos principales sistemas eléctricos del pais:
el SIC y el SING. En el SIC, destacé el aumento de la generacién bruta en 2,7% respecto a igual mes del afio anterior,
llegando a 3.668 GWh.

De lo anterior es importante destacar que la generacion en base hidroldgica presenté un 61,1% del total del sistema
(contra un 66,6% de diciembre y un 54,7% del mismo mes del afio anterior). Por su parte, la generacion en base a diesel
se ubico en un 4,2% del total del sistema, sobre el 3,2% del mes precedente y bajo el 21,6% de enero de 2009.

Segun nuestras estimaciones, a diferencia del mes anterior, Endesa habria logrado cumplir todos sus compromisos
comerciales usando centrales hidroeléctricas y parte de su generacioén a carbon, destinando un remanente con este
ultimo combustible, asi como también la totalidad de su generacién a gas y diesel, para vender al mercado spot.

Destaca también el dato de generacién de Gener, el cual cayé un 22,1% respecto al mismo mes del afio anterior,
alcanzando los 505 GWh, lo que se deberia a que la compafia habria reemplazado una parte importante de la
generacion a diesel de su central Nueva Renca por compras al mercado spot.

En el SING en tanto, un 58,9% fue generado en base a carbon (61,0% el mes anterior y 43,1% en enero de 2009),
mientras que un 15,6% fue generado por diesel (9,0% en diciembre y 24,0% en el mismo mes del 2009). En este
sistema, los costos marginales promedio del mes se ubicaron en torno a los US$95,9 por MWh, lo que representa un
alza de 8,0% respecto a diciembre, y una disminucion de 14,2% respecto a igual mes del afio anterior.

Por su parte, también destaco durante enero el aumento en la generacion a gas natural de la central Salta (perteneciente
a la filial TermoAndes de Gener, ubicada en territorio argentino) la cual entregd los mayores niveles de energia desde
marzo de 2008. Lo anterior ha llevado a la compafiia a registrar un importante volumen de ventas al mercado spot, dado
que desde mediados del afio 2008 casi no posee compromisos comerciales.

En cuanto a Edelnor, la compafiia registré una caida en la generacién mensual de 20,4% respecto a diciembre, lo que
se deberia a una menor produccién en base a carbon. Segin nuestras estimaciones, llevaria a la compafia a comprar
durante enero cerca de 15 GWh al mercado spot en términos netos.

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 Enersis y LAN, mientras que

Accién 8-Ene-10  15.Ene-10  22-Ene-10  20-Ene-10  5.-Feb-10  5-Feb-10 las principales disminuciones se dieron en Bsantander.
ENERSIS 9.135 9.175 8.777 11.864 13.195 6,27

‘GENER 3.980 3.922 4.114 4.035 4167 4,03

ALASELLA s > o0 3 os P P e En la tabla pod(_ar_nlos ver que las empresas que pr_esentan
BCI 2120 3.280 3.493 3.489 3.450 1,92 una mayor posicion en ventas cortas son Enersis, y en
BSANTANDER 3.001 3.034 2978 3.087 2.577 1,80 H

ompe o oo e 2 aos s e menor medida Gener, Falabella, BCI, Bsantander y CMPC.
CERVEZAS 1.742 1.759 1.959 1.889 1.727 1,40

ENDESA 1.503 1.554 1.553 1.473 1.496 1,37 . At H H

o p . ) Taos Tome T Adicionalmente, destacan entre Iog préoximos vencimientos
CENCOSUD 1.015 1.090 1.283 1.235 1.226 1,05 (en un mes y por montos superiores a MM$1 000) los
ALMENDRAL 1.220 1.224 1.225 1.212 1.197 1,04 H H

oNoHaroRe 1097 e Ve i ey 0.0 papeles de Enersis, y en menor medida, BCI, Bsantander,
COLBUN 975 997 1.014 1.029 644 0,86 CMPC y Gener.

COPEC 41 42 43 997 1.455 0,63

CAP 456 497 1.062 969 572 0,56

ENTEL 936 926 941 928 924 0,55

MULTIFOODS 850 840 801 848 844 0,47

ANDINA-B 835 838 840 841 838 0,45

CORPBANCA 818 790 842 836 899 0,41

SONDA 622 625 640 670 667 0,36

RIPLEY 506 477 482 470 471 0,26

MASISA 241 245 244 238 239 0,25

LA POLAR 309 298 241 233 267 0,24

Total general 34.590 37.981 41.135 45.478 46.657 1,57

Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago

Simultaneas

El stock de simultaneas de la Bolsa de Comercio de
Santiago registré una disminucién de 5,1%, situandose en
niveles de MM$130.000.

En tanto, en la Bolsa Electrénica el stock de simultaneas
presentd una caida de 5,2%, ubicandose en torno a los

MM$77.000.

88898888555555383838538333383

R R R B R O G R I Uy

cof23200£83%00P23%00£832060
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 presentd un alza de 1,49% durante la

800.000 80.000 semana.

600.000
400.000
200.000

0

60.000
40.000
20.000
0

En tanto, el nUmero de participes registré un incremento de
0,91%.

~
<
S
<

Ne

m Patrimonio (MM$) e

Participes

Fuente: SVS
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Lunes 1
EE.UU.

ISM Manufacturero

Zona Euro

PMI Manufacturero

Lunes 8
Chile
IPC

Lunes 15

Lunes 22
Zona Euro

PMI Manufacturero

Martes 2
Brasil
Produccién Industrial

Martes 9
México
IPC
Alemania
IPC
Japén
Pedidos de maquinas

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

Martes 23
EE.UU.
Confianza consumidor
Alemania
Encuesta IFO

Miércoles 3

Miércoles 10
Reino Unido
Produccién Industrial

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

Miércoles 24
EE.UU.
Ventas viviendas nuevas
Alemania
PIB

CALENDARIO

ECONOMICO

Jueves 4
EE.UU.
Peticiones desempleo
Reino Unido
Tasa de interés
Zona Euro
Tasa de interés

Jueves 11
Chile
Tasa de interés
México
Produccién Industrial
EE.UU.
Ventas por menor
Peticiones desempleo

Jueves 18
EE.UU.
Peticiones desempleo
Fed de Philadelphia
indice indicadores lideres
Zona Euro
Confianza Consumo
Japén
BOJ
Jueves 25
Brasil
Tasa desempleo
México
Tasa desempleo
EE.UU.
Peticiones desempleo
Alemania
Tasa desempleo
Cambio en desempleo
Zona Euro
Confianza Consumo
Japén
IPC
Produccién Industrial

Viernes 5
Brasil
Inflacion
EE.UU.
Cambio néminas no agricolas
Tasa desempleo
Alemania
Produccién Industrial
Reino Unido
Produccion IPP
Viernes 12
Argentina
IPC
EE.UU.
Confianza U. Michigan
Alemania
PIB
Zona Euro
PIB
Viernes 19
Argentina
Produccién Industrial
México
Tasa de interés
EE.UU.
IPC
Reino Unido
Ventas por menor
Viernes 26
Chile
Produccién Industrial
Tasa desempleo
EE.UU.

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

Brasil

Produccion Industrial (MoM)
Produccion Industrial (YoY)
IPC (MoM)

IPC (YoY)
EE.UU.

ISM Manufacturero
Peticiones desempleo
Cambio néminas no agricolas
Tasa desempleo
Alemania

Produccion Industrial (MoM)
Produccion Industrial (YoY)
Reino Unido

Tasa de interés

Produccion IPP (MoM)
Produccion IPP (YoY)
Zona Euro

PMI Manufacturero

Tasa de interés

China

PMI Manufacturero

MoM: Crecimiento en meses consecutivos

Efectivo

-0,3%
18,9%
0,75%
4,59%

58,4
480K
-20K
9,7%

-2,6%
-7.1%

0,5%
0,4%
3.8%

52,4
1,0%

55,8

Esperado

-0,1%
18,5%
0,70%
4,55%

55,5
455K
15K
10,0%

0,6%
-7,0%

0,5%
0,3%
3.7%

52,0
1,0%

56,5

YoY: Crecimiento con respecto a igual mes del afio anterior

BICE INVERSIONES

Previo

-0,2%
5,1%
0,37%
4,31%

55,9
470K
-85K
10,0%

0,7%
-8,0%

0,5%
0,5%
3,5%

52,0
1,0%

56,6

América Latina: en Brasil, la produccion industrial de
diciembre registré una leve caida con relacion al mes previo,
por debajo de las expectativas del mercado. Al mismo
tiempo, la inflacion de febrero aumenté 0,75%, el mayor
incremento desde mayo de 2009.

EE.UU.: el ISM Manufacturero sorprendié positivamente al
mercado alcanzando 58,4 puntos, el mayor nivel del
indicador desde agosto de 2004. Al mismo tiempo, las
peticiones de desempleo aumentaron por sobre lo esperado
por el consenso de mercado. Finalmente, la tasa desempleo
registré6 una disminucion para alcanzar 9,7%, mientras que
las ndminas no agricolas cayeron durante enero, destacando
la disminucion en los sectores construccion, transportes y
servicios financieros.

Europa: en Alemania, la producciéon industrial de enero
registré un retroceso comparada con la del mes previo, lo
que representa el peor dato desde mayo de 2009. También,
el Banco Central de Inglaterra decidi6 mantener la tasa de
interés en su nivel previo y el nivel de precios de los
productores estuvo en linea con lo esperado por el mercado.
Por ultimo en BCE mantuvo el nivel de la tasa de interés y el
PMI Manufacturero se ubicd por sobre los 50 puntos por
cuarto mes consecutivo.

Asia: el PMI Manufacturero de enero fue menor a lo
esperado por el mercado, no obstante se mantiene por sobre
los 50 puntos.
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ANEXO ESTADISTICO

EMPRESAS LOCALES

HEE

abla Resumen Val

52 Semanas

n Empresas Locales (Cierre 05 - Febrero 10)

Desempeno (%) Datos Operacionales (U12M) (MMUS$) Crec. Acum. YoY Ratios Valoracion

1,2% |Andina-B 1.262  1.829 09 245 0,1 1.481 304 169  28,8% 29,7% | -4,1%  -6,9%  -1,3% 13,1 7.5 38| 4,5%
1,6% |Cervezas 3.826 | 3.091 4.229 | 2.253 | 3,7 10,5 -25 1.540 348 210 24,9% 16,7% | 154%  14,8%  53,1% | 10,7 8,9 2,7 4,4%
,0% |Embonor-B 690 450 690 567 | 11,1 53,8 11,2 527 117 79 18,9% 159% | 19,4%  12,0%  36,6% 7,2 6,3 1,4|  50%
1,5% [Conchay Toro | 1.166 | 930  1.250 | 1.598 | 3,2 14,4 5.4 641 114 75 13,8% 12,2% | 14,8%  -4,6%  23,8% | 21,2 159 29| 1,7%
0,0% |San Pedro 3,99 | 3,20 4,40 295 81 82 7.8 237 35 11 33%  7,3% | 51,7%  452% n.a. 26,5 9,9 09| 04%
0,0% |Santa Rita 150 140 150 287 71 8,1 7.1 186 29 11 4,5%  7,7% | -1,5% -10,6%  79,0% | 26,4 12,9 1,2|  0,9%
0,4% |Socovesa 189 99 208 428 62 77,7 5,0 338 38 -1 0,2%  3,8% |-17,1% -11,0% na. |-527,5 26,2 12| 1,1%
0,0% |Besalco 350 195 380 366 2,2 834 45 448 76 30  13,6% 13,0% | 19,6%  40,8%  70,0% | 12,3 7.8 1,7 3,6%
0,0% |Cementos 1140 | 750  1.250 | 557 | -04 42,9 0,4 630 91 3 0,7%  83% |-14,0% 31,8% -104,3% [ -161,5 11,2 1,1 0,4%
0,0% |Paz 276 93 312 97 6,6 1450 4,2 0 -3 -4 3,7%  -0,9% |-68,0%  n.a. n.a. 26,8  -1059 1,0 0,6%
0,4% |Salfacorp 865 440 960 640 | -33 59,0 0,5 1.076 60 16 4,0%  57% | -2,2% -27,4% -66,3% | 39,4 193 16| 1.4%
0,3% |Edelnor 955 540  1.049 | 806 1,0 763 5,9 421 136 94 18,8% 21,0% |-31,4% -38,3% -31,4% | 8,6 6,0 16| 1,0%
8,7% |Enersis 226,0 | 164,2 2450 |13.645 | 1,4 255 21 |12.154 4.497 1199 18,4% 17,2% | 2,3%  14,2%  40,7% | 11,4 7,5 2,1 3,1%
9,4% |Endesa 882 708 925 |13.376 | 1,4 16,5 2,2 4.490 1.997 1119 29,7% 16,6% | 0,3%  31,3%  56,6% | 12,0 12,0 36| 2,9%
3,8% |Colbun 1350 | 1055 147,0 | 4.378 | 1,9 27,7 4,2 926 309 180  56%  6,0% |-16,5%  n.a. n.a. 24,3 16,9 1,4 04%
1,5% [CGE 3.160 | 2750 3.795 | 2.212 [ 7,1 11,8 6,7 | 3.364 478 288  12,4%  8,0% | 4,3% 3,3%  210,6% | 7.7 11,9 1,0 47%
1,2% |Gener 242 190 257 | 3.611 | 3,8 212 5,6 1.384 512 330 12,7%  9,9% | -12,3%  53,9% 291,0% | 10,9 10,0  1,4| 3,5%
[193% [Forestal | | [28423| 39 5/0 55 |11.408 1420 269  17%  54% |-320% 364% 53,7% | 1055 237 48[ |
6,0% |CMPC ** 21.650 10.214 23.500 [ 8.231 | 53 827 7.5 2.539 341 3 0,0%  3,4% |-12,0% -37,1% -58,7% |2952,0 29,4 13| 0,7%
12,7% |Copec ** 8.010 | 4.599 8.686 | 19.252 [ 3,9 47,2 5,1 8.046 949 290  35%  6,7% |-36,9% -37,5% -43,3% | 66,3 23,4 23| 0,9%
0,5% |Masisa ** 73 46,7 84 940 | -63 31,5 2,7 823 139 24 1,9%  6,2% |-24,0% -21,9% n.a. -39,8 11,5 07| 13%
[[08% [industrial | [ | 3666 | 1.9 448 11 | 4175 654 306 104% 93% | /6% 13,9%  125% | 120 _ 99 13| |
0,0% |Cristales * 6.080 | 4.495 6.575 | 720 8,6 355 6,7 432 111 51 8,9%  10,0% | -54% -16,7%  24,3% | 14,2 8,9 1,3 11,7%
0,0% |Gasco 2.552 [ 1.599 2.800 | 793 | 6,3 580 -89 844 133 82  13,2%  6,2% |-13,8% 26,5% -309,9% | 9,7 156 1,3 2,4%
0,0% |Edelpa 655 407 656 138 | 11,0 60,7 11,0 91 20 12 16,6% 20,4% | -22%  73,1% -124,6% | 11,6 7.4 19| 6,8%
0,0% |Enaex 3.650 | 2.700  4.000 | 830 4,9 397 2,8 317 91 85  253% 159% | 3,7%  63,4% 168,6% | 9,8 10,6 25| 45%
0,5% |Madeco 31,5 | 26,7 456 330 0,5 231 1,5 970 79 31 59%  10,9% |-23,2% -13,7% -84,7% | 10,7 4,0 06| 47,6%
0,0% |lansa 355 | 10,0 45,0 175 9,3 1983 18,2 348 10 12 45%  1,9% | -9,4% -258% n.a. 14,3 33,3 06| 0,0%
0,3% |SK 460 380 520 680 | -2,1 13,1 0,7 1.173 209 58  10,8% 11,6% | -0,4%  16,1%  -4,8% | 11,8 7,9 13|  3,6%
7.591  17.305 10,2 87,8 1.294 181 27 31%  7,9% |-38,9% -77,8% -119,5% | -164,1 30,7 51
5,8% |Soquimich 19.082[ 14.200 21.990 | 9.793 | -2,8 0,9 1.390 608 357 25,0% 20,5% |-23,8% -19,6% -34,0% | 27,4 17,9 8| 37%
| 0.0% |Muttfoods | 95 | 34 106 | 208 | 16 750 93 | 171 82 114 -2616% -30.1%
4,3% |Cencosud * 1781 940  1.965 | 7.199 | 0,4 59,3 3,5 |[10.798 763 178  4,5%  85% | -30% -84%  -60,0% | 40,5 136 1,8 1.2%
0,0% |D&S 205 189 252 | 2472 | 00 -150 -0,5 | 4.110 34 201  21,8% 12% | 96% -117,9% -347,4% | -12,3 1090 27| 1,0%
2,7% |Falabella * 2.900 | 1.673 3.070 | 12.845 | 2,8 58,0 -3,3 | 6.635 837 294 9,3%  10,9% | -1,4%  -1,1%  -26,2% | 43,7 20,6 40| 0,9%
0,0% |Fasa 1.312| 666  1.340 | 364 | 17,1 658 17,1 | 1.631 51 31,3 -23,4% 7,6% | -26% -11,9% -1957% | -11,6 10,6 27| 27%
0,0% |Forus 680 435 730 325 6,3 472 9,7 190 29 18,9 12,8% 16,5% | 0,2%  -20,0% -13,9% | 17,2 10,2 22| 25%
1,7% |La Polar 2.951 | 1.030 3.120 | 1.360 | -1,5 118,1 23 804 152 95  20,6% 12,8% | 0,5%  -9,9%  62,6% | 14,4 13,3 3,0 1,7%
0,9% |Parauco 633 280 652 71 7,3 96,3 9,1 123 89 47 10,0% 83% | 0,2%  27,2% 201,9% | 153 142 1,5 15%
0,5% |Ripley * 425 236 455 | 1.521 | 1,0 451  -0,1 1.713 25 -5 -0,4%  1,2% |-10,1%  n.a. na. |-3268 797 13| 1,0%
Aguas 09 299 3,3 615 386 253 23,0% 14,9% | 17,2% 156%  52,1%
IAM 0,5 37,8 54 615 384 79 7,5%  12,4% | 17,2%  15,7%  54,0%
0,0% |CTC 899 670 938 | 1.570 | 2,2 44 -0,1 1.189 479 74 6,5% 17,6% | -4,4%  -3,0% 111,9% | 21,3 4,6 14| 85%
2,7% |Entel 7.350 | 6.142 7.950 | 3.215 | 2,9 14,3 0,2 1.937 768 266  23,0% 31,9% | 1.2% 1,1% -85% | 12,1 5,1 28| 6,0%
0,8% |Sonda 810 637 836 | 1.155 | 1,6 26,3 2,6 730 128 62  12,6% 19,5% | -7,1%  -4,2%  72,0% | 18,6 8,9 23| 21%
4.400 9.050 | 5453 | 2,5 66,9 0,5 3.796 574 206 21,2% 10,9% |-18,3% -20,0% -50,1% | 26,5 14,0 56
Vapores 258 498 | 1.086 | 4,1 -4,6 5,9 3.301  -491 592 -144,8% -30,1% | -39,9%  n.a. n.a. -1,8 32 27
3,7% |Antarchile 9.850 | 6.000 10.499 | 8.312 | 3,7 48,8 6,0 - - 184  3,2% - - -49,7% | 45,3 - 14| 1,7%
0,6% |Almendral 51,0 | 40,3 57,5 | 1.277 | 43 185 2,9 146 16,1% - - 13,4% 8,7 - 14| 7,6%
0,7% |Banmedica 582 423 615 866 58 27,6 58 1.154 101 51 213% 131% | 7,7%  -8,6%  6,7% | 17,1 11,7 36| 3,8%
0,0% |Banvida 240 105 255 635 | -36 1182 -3,6 - - 50 11,1% - - n.a. 12,7 - 1,4 0,0%
0,8% |Calichera 845 500 931 2.343 | -3,2 423 4,0 - - 119 20,4% - - -38,8% | 19,6 - 40| 3.2%
0,0% |Invercap 4.780 | 2.872 5546 | 1.321 | 23,0 625 26,2 - - -8 -2,5% - - -124,5% | -172,6 - 44| 1,6%
1,5% |Minera 16.100( 13.100 16.650 | 3.721 | 1,1 7,9 1,1 - - 183 4,1% - - 41,8% | 20,3 - 08| 13%
0,0% |Quifienco 1220 | 914  1.280 | 2.582 | 14,6 27,1 13,5 - - 220 9,3% - - -44,7% | 11,7 - 1,1 5,0%
0,2% |Oro Blanco 7.4 5,9 9,5 1.257 | -3,3 23,9  -4,5 - - 160 19,4% - - 64,4% 7,8 - 15| 2,9%
0,0% |Cuprum 20.300( 8.731 21.700 | 676 3,1 1042 52 - - 89 49,9% - - 644,5% | 7.6 - 38( 94%
0,0% |Habitat 400 209 410 740 6,1 922 9,6 - - 111 32,6% - - 652,0% | 6,7 - 22| 3,0%
0,8% |Provida 1.600 | 665  1.660 | 980 1,9 1424 4,7 - - 110 21,5% - - -8635,0%| 8,9 - 19| 3,6%
2,3% |Bancode Chile | 49,3 [ 32,0 52,0 [ 7.521 | 6,8 44,1 9,5 - - 477 18,5% - - -3,1% | 158 - 29| 48%
2,7% |BCI 19.000( 10.335 20.000 | 3.561 | 10,9 64,0 14,6 - - 297 17,9% - - 8,2% 12,0 - 21| 25%
4,6% |Banco Santande| 31,4 | 18,0 34,7 | 10.938 | -0,5 43,8 2,1 - - 797 255% - - 34,5% | 13,7 - 35| 3,6%
1,2% |Corpbanca 4,30 | 2,35 4,50 | 1.759 | 8,0 60,8 4,9 - - 157 16,9% - - 54,6% | 11,2 - 19 59%
0,0% |Security 143 103 164 641 3,4 2711 28 - - 53 9,8% - - 92,9% | 12,1 - 12 47%
1,0% |SM-Chile 76 44,5 77,0 | 1.660 | 134 598 13,6 - - - - - - - - - - 3,1%
[100% [IPSA 3696 | 2.051 3.861 |168.801| 2,0 40,7 32 | 75.658 14.625 7.680 10,/%  12,1%| -17,4% _ 4,3% 2,0%| 22,7 14,0 2,4
Muestra 187.937| 2,1 452 3,3 | 86.616 16.256 8.657/ _9,8% T1,0%] -11,2% __ -8,3% 0,2%| 18,6 138 1.8

* Se ajusta EBITDA de por inversién 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, Sectores
Telecomunicaciones, Retail, Transporte y Sanitarias Eléctrico y Construccion
dlarach@bice.cl aalcalde@bice.cl
Cristobal Doberti D. Cyndi Mosquera G.
Economia y Renta Fija Analista Vifias y Bebidas
cdoberti@bice.cl cmosquera@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 informacién 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 evaluaciéon en
funcién 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 discrecion de BICE Inversiones Corredores de Bolsa S.A. Se prohibe citar o reproducir en forma
total o parcial este informe sin la autorizaciéon 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

= BICE INVERSIONES ‘ SEMANA TERMINADA EL 05 DE FEBRERO DE 2010

15



	Resumen
	Economía
	Renta Fija
	Mercados Internacionales
	Renta Variable Local
	Noticias de la Semana
	Resultados CAP
	Cencosud

	Sector Eléctrico
	Cartera BICE Inversiones
	Ventas Cortas, Simultáneas y FFMM

	Calendario Económico
	Anexo Estadístico Empresas Locales
	Proyecciones Macroeconómicas
	Equipo Editorial
	Productos BICE Inversiones

