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Destacados de la semana:

En Estados Unidos, buenas cifras de ventas minoristas sustentan repunte del consumo
privado, al mismo tiempo que se conocen detalles de la estrategia de normalizacion de
la liquidez en el mercado. En la Eurozona, ultimas cifras senalan que la recuperacion
esta estancada, mientras persiste problemas fiscales de algunas economias. En Japon,
crecimiento mayor de lo esperado, pero los precios continuan cayendo.

Inflacion en China menor a lo esperado, pero continuan las medidas de restriccion.
En Chile, la tasa de politica monetaria se mantiene inalterada.

En mercados de renta variable, semana de alzas en medio de incertidumbres. En renta
fija, pese a mayor aversion al riesgo, emision de deuda eleva tasas en EE.UU., mientras
que en Chile las expectativas de inflacion han ido al alza y continuarian volatiles. En
monedas, recuperacion de EE.UU., la crisis griega y aumento en los requerimientos de
reservas a los bancos en China fortalecen al dolar. Monedas LatAm se fortalecen,
asociado a flujos de inversion.

Trafico Lan, Enero 2010 - Solidas cifras en pasajeros y carga.
Resultados de Empresas 4T09: Cencosud.

Recomendacion de Acciones.
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Mayores ventas minoristas y sefiales de normalizacion

Semana pasada

e Las ventas minoristas aumentaron 0,5% en enero, mas de
lo esperado por el consenso de mercado. Si se excluyen
los automoviles, las ventas minoristas aumentaron 0,6%
el mismo mes. Este resultado permite retomar la
tendencia alcista del consumo privado que se habia
interrumpido el mes anterior. La recuperacion del gasto
de los consumidores es una condicion necesaria para la
continuidad del crecimiento de la economia
norteamericana.

e En su testimonio al Congreso, el recién confirmado
Presidente de la Reserva Federal, Ben Bernanke, reafirmo
la intencion de mantener las tasas bajas por un tiempo
prolongado. Al mismo tiempo, Bernanke deline6 Ila
estrategia de normalizacion de la liquidez en el mercado,
incluyendo la posibilidad de elevar la tasa de interés a la
que la Reserva Federal descuenta instrumentos a los
bancos y la reduccion del plazo de estas operaciones,
actualmente 4 semanas. Este tipo de medidas podrian
producirse  mas pronto para normalizar el
funcionamiento del mercado de fondos de corto plazo,
pero no deberian impactar sobre el costo de
financiamiento para los usuarios finales

Claves de la semana

e Esta semana se conoceran los resultados de inicios de
viviendas (miércoles), produccion industrial (jueves) e
inflacion (viernes)
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Recuperacion estancada y problemas fiscales

Semana pasada

e El crecimiento del PIB desestacionalizado para la
Eurozona mostro un débil crecimiento en el 4T09. La
economia avanz6 +0,1%, por debajo del consenso de
mercado, dando senales que la recuperacion de la region
seria mas lenta de lo esperado. Los paises mas rezagados
son los de la periferia de Europa (Grecia, Espafa, Irlanda
y Portugal), cuyo crecimiento es mas dependiente de la
demanda interna.

e En Inglaterra la produccion industrial mostr6 resultados
positivos, con una variacion de 0,5% m/m para diciembre,
superior a las expectativas del mercado (0,3%). Este
resultado confirma los signos de recuperacion de la
economia inglesa apoyada por la politica monetaria
expansiva, relajamiento cuantitativo y depreciacion de la
libra.

e Los lideres de la Union Europea acordaron apoyar los
esfuerzos de estabilizacion fiscal en Grecia vy
comprometieron su accion  para evitar una
desestabilizacion de los mercados en la zona Euro. Este
acuerdo, aunque carente de detalles, fue recibido como
una senal tranquilizadora por los mercados y deberia
mitigar el posible contagio a otras economias de la region
que presentan una posicion fiscal delicada.

Claves de la semana
e Encuesta ZEW (Martes) y Balanza Comercial (Miércoles)

PIB: Eurozona y Alemania
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Crecimiento mayor a lo esperado, pero atentos a la deflacion

Semana pasada

e Japon tuvo un crecimiento real en el 4T09 de +1,1% t/t,
mayor a lo esperado por el mercado (+0,9), y que en
términos anualizados implica un expansion de +4,6%. El
importante repunte en el ultimo trimestre se debio
principalmente al impulso de las exportaciones, producto
de una mayor expansion de la demanda externa. Sin
embargo, es importante tener en consideracion que las
caidas en los precios no han cesado. El deflactor del PIB
cay0 en -3%, un descenso mayor al estimado por el
consenso de mercado (-2,3%), lo cual podria impactar
negativamente en la dinamica salarial, lo que podria
impactar la confianza de los consumidores.

e Las ordenes de maquinarias en diciembre tuvieron un
fuerte avance de +20,1% m/m, muy superior a las
expectativas del mercado (+8,0%). Esta recuperacion es
producto de la reanudacion de proyectos de construccion
de plantas tecnologicas y un mayor dinamismo del sector
industrial, que avanz6 +5,1% a/a, primer resultado
positivo después de catorce meses de retroceso. En la
misma linea, el uso de capacidad industrial aumento
+1,4%, dando sefhales de una mayor recuperacion del
sector.

Claves de la semana
e Ordenes de maquinarias de enero var a/a (miércoles).

PIB y Produccion Industrial
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Inflacion en China menos de lo esperado, pero contintiian las medidas de restriccion
China: IPC e Importaciones

Semana pasada

e En China el indice de precios al consumidor acumulé una
variacion de 1,5% con respecto al igual mes del afio anterior. El
mercado esperaba una variacién superior (+2,1%). Esta es una
noticia positiva, ya que significa que China puede continuar
retirando en forma gradual el estimulo crediticio sin temor a
un repunte inflacionario inminente. Una nota de cautela
representa la aceleracion de la inflacion mayorista, +4,3%, a/a,
que podria anticipar aumentos de los precios al consumidor.

e Ademas, China entreg6 el monto total de los créditos en el mes
de enero. Estos fueron por un valor de 203 billones de délares,
anotando un alza mayor que en diciembre y lo proyectado por
el mercado. Una explicacion es que los bancos aumentaron los
créditos anticipandose a nuevas restricciones administrativas
por parte de las autoridades chinas. El pasado viernes se pidio
a los bancos comerciales incrementos en sus reservas,
aumentando en 0,5% el encaje para poder frenar el crecimiento
del dinero, debido a que los agregados monetarios siguen
aumentando fuertemente. El1 M1 y el M2 crecieron a 39% y 26%
respectivamente, lo que reforzaria mayores expectativas
inflacionarias.

e Por ultimo, las exportaciones en China anotaron un alza de
+21% a/a acumulando dos meses consecutivos con resultados
positivos. Ademas, las importaciones crecieron un +85,5% a/a,
dando signos de un fortalecimiento de la demanda interna.

Claves de la semana

e Sin novedades.
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Mantencion de la tasa de politica monetaria

Semana pasada

e El Banco Central en su reunion del pasado jueves, decidio
mantener la tasa de politica monetaria en 0,5% anual. La
decision no presentd novedades respecto de las
expectativas. En el comunicado se menciona que el
aumento de la inflacion de enero seria un resultado
puntual “vinculado a items especificos” que no marcaria
una aceleracion de la inflacion, pero reconocié un mayor
dinamismo de la demanda interna en relacion al
escenario presentado en el Informe de Politica Monetaria
de diciembre.

e Las exportaciones del mes de enero anotaron una fuerte
alza de +50% en doce meses. Esto se debe principalmente
al aumento de la demanda externa y el repunte de los
precios de los commodities, como el cobre. Las
exportaciones del mineral aumentaron en 111% anual. A
su vez, la variacibn mensual también fue positiva
alcanzando un avance de +7,3%. Por otro lado, las
importaciones tuvieron un alza en enero de +22,9% en
relacion a igual mes de 2009. Sin embargo la variacion
mensual cay6 1,97%, mostrando una desaceleracion por
cuarto mes consecutivo.

Claves de la semana

e Sin novedades.
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Semana de alzas en medio de incertidumbres

Internacional IPSA, S&P y MSCI

Comparaciéon indices Base 100

e El desempenio de los mercados se vio poco afectado por 165
la incertidumbre en torno a los resultados del plan de

ayuda que se propondria para apoyar a Grecia, asi como " MM
por el incremento de los requerimientos de reservas . y v

bancarias en China. Asimismo, la sorpresa negativa en el W o

PIB de la eurozona tampoco gener0 un impacto que 105 AR

modificara la tendencia de los mercados W
85

e Los indices bursatiles en Estados Unidos cerraron con -
incrementos sobre el final de la semana, el indice S&P
500 subio 0,87%, mientras que el Dow Jones avanzo

65

también 0,87%. Los resultados fueron también positivos 45 I s T
en Europa: FTSE (1,61%), CAC (0,99%), DAX (1,22%), IBEX Feb-09 Mar-09 May-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Oct-09 Nov-09 Dic-09 Feb-10
(1,20%).
s Monto Transado MM$ —— IPSA
e América Latina cerré con resultados positivos: Merval 350.000 3.900

(5,00%), IPC (1,22%), Bovespa (4,93%).
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e El mercado bursatil local subi6 2,02%. A nivel sectorial,
vimos avances en los indices banca (4,28%), 150.000
comunicaciones y tecnologia (0,86%), commodities
(1,38%), construccion e inmobiliario (2,26%), consumo
(3,41%), industrial (2,80%), retail (4,81%) y utilities (0,20%). 50.000

r 3.500

r 3.400

100.000 T4 L 2300

1T 3.200

3.100
10-Nov 20-Nov 02-Dic 15-Dic 28-Dic 11-Ene 21-Ene 02-Feb 12-Feb

Fuente: Economatica
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Pese a mayor aversion al riesgo, suben tasas en EE.UU. Inflacion esperada al alza en Chile

Internacional Tasas referenciales
. Tasas Largas Internacionales

e Aun cuando la semana pasada estuvo marcada por la o o
volatilidad, la tasas de los bonos en EE.UU. se movieron al ot oyt '
alza, explicado principalmente por las licitaciones de 45 45
notas a 3 y 10 anos y bonos a 30 anos. Asi, esta mayor
oferta de papeles contrarrest6 en parte los efectos en las 40 40
tasas de una mayor demanda por activos seguros. M\\ W\

e De tal forma, ante la mayor oferta de papeles las tasas de b [,W\N W\WMM .
los bonos del Tesoro mostraron importantes aumentos. 30 WM AT 30
Los bonos a 2 afnos avanzaron 6pb, mientras que los WW
papales a 10 y 30 afios avanzaron ambos 13pb. 25 25

B 2,0 T T T T T T T T 2,0

NaClonal Feb-09  Abr-09 May-09 Jun-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Dic-09 Feb-10

e La sorpresa de inflacion que se conocio el lunes imprimio Tasas Largas Nacionales
gran volatilidad a las tasas de interés locales, con una 40 7.0
clara preferencia por proteccion contra la inflacion. No ——BCU 10 ——BCP10
obstante, el comunicado del Banco Central -tras la 36 '"\i\f\,ﬂw
Reunion de Politica Monetaria- mencioné que tal registro M o
estuvo “vinculado a items especificos”. Hacia delante, no 32 m»w“ v | nv/“/\ '
se descarta que las expectativas de inflacion contintien w \\/\M /V/\/‘ W
volatiles, dada la evolucion de los combustibles y la o A A e
dinamica salarial, que ya no seguiria acorde con sus F 50
patrones historicos. . ,/\

e En la semana los bonos en pesos a 5 y 10 anos cerraron W
con variaciones +5pb y -4pb, mientras que los bonos 2,0 : . . : . : : . L 40
denominados en UF a los mismos plazos cerraron con Feb-09 Mar-09 Abr-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Oct-09 Nov-09 Dic-09 Feb-10

cambios de -15pb y +2pb cada uno.

Fuente: Bloomberg
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Recuperacion de EE.UU,, la crisis griega y movimientos en China fortalecen al dolar

Internacional Paridades cambiarias
Monedas Internacionales

e La semana pasada aparecieron en EE.UU. muy buenas s 103
cifras de ventas minoristas, lo cual permitiria que el — ER Y
consumo privado retome la tendencia al alza. Asi, las 120 j\'\‘ o
mejores perspectiva en relacion a la mayor componente 125 ot (A %
de demanda interna ha llevado a un renovado optimismo 50 A ot o7
en relacion a la recuperacion de esta economia. Al mismo l /\// \’\\w\)‘/ W\ rM \w 95
tiempo, la crisis en Grecia, causada por su importante A5 u\ VA 03
nivel de deuda publica, ha puesto bajo presion al euro, lo 1,40 AVAWMWM ) A \/V\ /] o
que se explica por el creciente temor sobre el futuro de la s W\/\/\“’\M\M J/ “’L\ /\MKMV,«
union monetaria. Ademas, China elevo los requerimientos W M ;;\ 8
de capital de los bancos, en un intento de limitar el 120 0} 87
acceso al crédito y la posibilidad de sobrecalentamiento 1,55 : : : : : ; : - 85
de dicha economia. No obstante, ello estimul6é una fuga Feb-09  Abr-09 May-09 Jun-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Dic09  Feb-10
desde activos riesgosos y monedas asociadas a _ _
commodities hacia activos seguros, con lo cual el délar Honeds fatnoumencanes
tendio a fortalecerse a nivel global. o0 =

r24
e Asi, el dolar gano espacio con respecto al euro (0,3%) y al 600 JVNA 23

yen (0,8%), mientras retrocedio6 frente a la libra (-0,4%). En
Ameérica Latina, el dolar retrocedio 1,3% y 1,5% ante el

R . : 550 %M AAN A 2,1
real brasileno y el peso mexicano, respectivamente. W \-\ /-/“ 20
. W -

2,2

Nacional L 1s
e Siguiendo la tendencia de otras monedas LatAm, el dolar 0 L7
terminé la semana a la baja frente al peso, cerrando en —crp —BRL 16
$528,7/US$, es decir, casi $13 de caida. 400 - - - : : : : = 15

Feb-09  Abr-09 May-09 Jun-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Dic-09  Feb-10
Fuente: Bloomberg
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Trafico Lan, Enero 2010 - Solidas cifras en pasajeros y carga (1/2)

Puntos destacados

e La compaiiia public6 sus cifras de trafico para el mes de enero.
El trafico de pasajeros crecio 17,6% anual, el registro mas alto
en los ultimos tres trimestres, completando cinco meses con
aumentos de dos digitos (13,8% promedio). Para otras lineas
aéreas de la region la base de comparacion es bastante débil,
con lo cual la visibilidad de las cifras de pasajeros de Lan tiende
a opacarse. En efecto, durante enero el trafico de pasajeros en
Gol y Tam se expandio 32,1% y 12%, respectivamente (ver tabla
siguiente pagina).

e Fl negocio de carga, medido como RTK (Ingresos Tonelada-
Kilometro), aument6 en enero 25,5%, completando un
trimestre de cifras positivas, después de 12 meses consecutivos
de caidas. Este avance se explica basicamente por la débil base
de comparacion, la recuperacion del comercio en América
Latina, asi como por el aumento de las operaciones a Europa.
Con ello el factor de ocupacion alcanz6 66,9%, un aumento de 4
pp en relacion a enero de 2009.

e Nuestra vision actual en torno a la compania es positiva,
dado por: (1) la importante mejora en sus resultados en el
4T09, desempefio que se explica por la recuperacion de las
cifras de trafico de pasajeros y de carga, bajas en los costos de
combustible, todo lo cual permiti6 una fuerte expansion
trimestral de los yields, (2) las interesantes perspectivas de
crecimiento tras el anuncio de aumento y renovacion de flota
que hizo la compaiia durante diciembre, (3) la recuperacion de
la demanda externa y mejoras en mercado laboral apoyarian
repunte de los negocios de carga y pasajeros, respectivamente,
(4) la expansion de los yields una vez que el crecimiento
econémico global gane traccion vy, (5) la probable consolidacion
en el sector, a través de actividades de M&A, donde aun
consideramos que Lan podria ser una empresa target.

Factor de ocupacion negocio pasajeros
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Fuente: Fuente: Reportes de la compania, Estudios EuroAmerica.
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Trafico Lan, Enero 2010 - Solidas cifras en pasajeros y carga (2/2)

Resumen

Datos Operacionales Lan Airlines GOL TAM
Ene-10 Ene-09 Cambio Ene-10 Ene-09 Cambio Ene-10 Ene-09 Cambio

Total Sistema - Pasajeros

ASK (millones) 3.823 3.431 11,4% 3.937 3.369 16,9% 5.854 5.489 6,6%

RPK (millones) ? 3.145 2.674 17,6% 3.066 2.320 32,1% 4.570 4.079 12,0%

Factor de Ocupacion © 82,3% 77,9% 4,3 pp 77,9% 68,9% 9,0 pp 78,1% 74,3% 3,8 pp
Mercado Doméstico - Pasajeros

ASK (millones) 1.147 1.070 7,2% 3.443 2.854 20,6% 3.674 3.389 8,4%

RPK (millones) © 929 837 11,0% 2.662 2.025 31,4% 2.784 2.443 14,0%

Factor de Ocupacion 81,0% 78,2% 2,8 pp 77,3% 71,0% 6,4 pp 75,8% 72,1% 3,7 pp
Mercado Internacional - Pasajeros

ASK (millones) 2.676 2.361 13,3% 494 515 -4,1% 2.180 2.100 3,8%

RPK (millones) ? 2.216 1.837 20,6% 404 295 36,9% 1.786 1.636 9,2%

Factor de Ocupacion 82,8% 77,8% 5,0 pp 81,8% 57,3% 24,5 pp 81,9% 77,9% 4,0 pp

Total Sistema - Carga

ATK (millones) ¥ 356,8 302,6 17,9%
RTK (millones) ® 238,8 190,3 25,5%
Factor de Carga ©® 66,9% 62,9% 4,0 pp

(1) Available Seat Kilometers [ASK], representa la capacidad de asientos del avién multiplicado por el nimero de kilbmetros que vuela.
(2) Revenue Passenger Kilometers [RPK] representa el nimero de kilometros volados por los pasajeros.
(3) Factor de Ocupacion representa el porcentaje de asientos que se utilizaron (se calcula dividiendo los RPK por los ASK).

(4) Available Ton Kilometers [ATK] representa la capacidad de carga del avion multiplicado por el nimero de kildbmetros que vuela.
(5) Revenue Ton Kilometers [RTK] representa el namero de kilometros volados por la carga.
(6) Factor de Carga representa el porcentaje de asientos que se utilizaron (se calcula dividiendo los RTK por los ATK).

Fuente:: Reportes compaiias, Estudios EuroAmerica.
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Resultados Empresas 4T09 Cencosud: Ebitda por debajo de las expectativas de consenso

Puntos destacados

e Las ventas del cuarto trimestre del afno cayeron -28,8%
alcanzando los $1.339.522 millones, por debajo de las
proyecciones de consenso. El ebitda fue de $115.916 millones,
también por debajo de las expectativas. Los efectos de la
consolidacion de cifras en moneda extranjera explican
parcialmente estos resultados, aunque el contraste aparece al
considerar las cifras en moneda local, donde las ventas,
resultado operacional y ebitda avanzaron en todos los paises
donde opera Cencosud.

e En términos de locales comparables, destacan los avances en
los negocios de hipermercados (16,1%) y supermercados (11,2%)
en Argentina, tiendas por departamento en Chile (10,3%) y
mejoramiento del hogar en Chile (17,3%). El contraste se reflejo
en los negocios de hipermercados (-0,8%) y supermercados (-
2,3%) en Chile, asi como también de supermercados en Peru (-
2,7%). Las disminuciones de -30,6% en los costos de explotacion
y -29,8% en los gastos de administracion y ventas, compensaron
parcialmente el deterioro de las ventas, lo que se reflejo
también en una caida mas ligera en el ebitda, cuyo margen
mejoro6 2,19 pp hasta 8,7%.

e El resultado no operacional disminuy6 en 65% las pérdidas
reportadas en el cuarto trimestre del afio previo, destacando la
disminucion de los gastos financieros (-77.8%) y la fuerte
disminucién en el ingreso por diferencias de cambio. La
utilidad neta llegd a $56.437 millones, ligeramente inferior a la
registrada en el mismo trimestre del afio anterior, y estuvo por
debajo de las expectativas de mercado. Reiteramos nuestra
recomendacion de mantener a $2.000/accion.

Resultados 4T09 Cencosud

Millones de $ 4T09 4T08 Var.
Ingresos Explotacion 1.339.522 1.880.658 -28,8%
Resultado Operacional | 90.833 | 86.793 |  4,7%
EBITDA | 1159161 121.5361 -4,6%
Utilidad Neta § 56.437 1  56.719 -0,5%
Fuente: SVS, Estudios EuroAmerica
Ingresos de Explotacion 4T09:

Ch$1.339.522 MM

0,1% ) Colonbia

1 1 8,% 0'2%)

Argentina
25,2%

Chile
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Fuente: Cencosud, Estudios EuroAmerica
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Info

Cierre del P. Cierre Variacion % EV/ Cap. Bursatil P. Objetivo

12 Febrero de 2010 (Ch$) 1ls 1m 12m EBITDA P/U P/VL (US$ mill.) (Ch$) Recomendacion Riesgo
IPSA 3.770,8 2,0% 0,8% 44,7%

Utilities

Colbun 139,4 3,2% 4.7% 25,6% - 20,6 X 1,3 x 4.581 160 Comprar Alto
Edelnor 985,0 3,1% 2,6% 71,3% 4,7 x 6,9 x 1,6 x 843 E/R Mantener Alto
Endesa 869,6 -1,4% -2,4% 15,5% 8,0 x 11,4 x 3,4 X 13.367 1.100 Comprar Medio
Enersis 226,8 0,4% -1,8% 25,3% 54X 11,2 x 2,1 x 13.882 250 Comprar Medio
Gener 242,0 -0,7% 4,8% 19,2% 7,4 X 10,0 x 1,3 x 3.660 280 Mantener Alto
Cge 3.165,0 0,2% -6,9% 9,1% - 9,4 x 1,3 x 2.364 4.400 Mantener Alto
Retail

Cencosud 1.908,2 7,2% 1,6% 71,2% 13,2 x 41,7 X 2,0x 7.820 2.000 Mantener Medio
Falabella 2.960,0 2,1% -0,6% 65,6% 20,3 x 434 x 4,1x 13.289 E/R Comprar Medio
Forus 699,0 2,8% -2,9% 441% 10,0 x 17,2 x 2,3 X 337 680 Mantener Alto
La Polar 3.092,2 4,8% 1,0% 130,7% 12,3 x 13,1 x 2,8 x 1.279 3.500 Comprar Medio
Ripley 438,0 3,2% 0,3% 48,5% 103,5 x - 1,3 x 1.589 480 Mantener Medio
Commodities

CAP 16.156,0 -0,6% -1,1% 75,2% 42,6 X -320,7 x 50x 4,525 E/R Comprar Alto
CMPC 22.053,0 1,8% 0,7% 82,3% 16,9 x 61,7 x 1,2 x 9.093 E/R Mantener Medio
Copec 8.138,0 1,4% 1,3% 51,3% - 48,7 x 2,2 X 19.826 E/R Comprar Medio
SOM B 19.597,0 2,7% -6,6% 7,9% 14,2 x 20,9 x 6,3 X 10.070 22.500 Mantener Alto
Industrial

LAN 9.075,5 4,3% 6,3% 73,9% - 19,3 x 5,5 X 5.763 E/R Comprar Alto
Masisa 74,0 1,0% -2,9% 28,7% 10,8 x - 0,7 x 966 86 Mantener Alto
Vapores 393,0 0,5% 0,8% -11,6% - - 1,8 x 790 450 Mantener Alto

Precios objetivos a diciembre 2010

E/R: En revision.

www.euroamerica.cl

@© 800 20 84 32



m Info

EuroAmerica

mundo financiero
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Cierre del P. Cierre Variacion % EV/ Cap. Bursatil P. Objetivo

12 Febrero de 2010 (Ch$) 1s 1m 12 m EBITDA P/U P/VL (USS mill.) (Ch$) Recomendacion Riesgo
IPSA 3.770,8 2,0% 0,8% 44.7%

Const. & Inmob.

Besalco 360,0 2,9% 5,9% -88,6% 5,9 x 10,1 x 1,5x 382 E/R Mantener Alto
Salfacorp 878,0 1,5% -0,8% 62,6% 18,3 x 38,0 x 1,6 x 658 E/R Mantener Alto
Socovesa 195,0 3,2% 0,5% 74,1% 24,6 x -1006,6 x 1,2 x 447 E/R Comprar Alto
Com. & Tec.

Entel 7.460,0 1,3% -1,0% 5,4% 52X 12,4 x 2,7 X 3.307 7.900 Comprar Medio
Sonda 800,0 -0,6% -2,4% 22,1% 4,0x 19,5 x 2,2 X 1.156 850 Mantener Medio
Consumo

Andina B 1.800,0 3,7% 2,3% 23,3% 7,3x 15,7 x 4,1x 2.312 1.890 Mantener Medio
CCU 4.000,0 4,2% -1,8% 14,0% - 10,6 x 2,8 x 2.388 4.600 Mantener Medio
Conchatoro 1.194,9 1,6% 5,2% 12,4% 15,7 x 21,1x 3,0x 1.673 1.300 Mantener Medio
Banca

Bci 19.180,0 1,0% 5,1% 55,9% - 12,6 x 2,3 X 3.645 20.170 Comprar Medio
Bsantander 32,8 4.,4% 2,2% 59,1% - 16,6 X 4,0 x 11.585 30,0 Reducir Medio
Chile 53,4 8,3% 12,4% 47.2% - 17,8 x 3,2 X 8.262 49,5 Comprar Medio
Corpbanca 4,6 7,0% 12,2% 65,5% - 14,0 x 2,1 x 1.957 4,3 Mantener Medio
Conglomerados

Antarchile 10.001,0 1,5% 0,0% 44 4% - 40,1 x 1,5x 8.554 E/R Mantener Medio
Invercap 4.712,0 -1,3% 4.7% 47,3% - -133,5x 45X 1.320 4.850 Reducir Alto
Calichera A 841,2 -0,5% -2,2% 30,4% - 19,0 x 4,0x 2.388 775 Mantener Alto

Precios objetivos a diciembre 2010

E/R: En revision.
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Fecha i Indicador Consenso Previo

Lunes15  Chile -Exportaciones de cobre (ene), nivel MMUSD) . - $31741

- Produccion industrial (dic), var m/m

: Encuesta ZEW (Clima economico febrero), nivel
Indice de precios al consumidor (ene), var m/m
M rcoles 17 :

Fuente: Bloomberg; EuroAmerica
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Infor
Resumen

Mercado Cambiario
Paridad Cierre Var% ls Var% 1lm Var% 2010

Observado

Indices Accionarios
Cierre Var% ls Var% lm Var% 2010
3.770,77 2,02 0,82

Materias Primas
Materia Prima Cierre Var% 1s Var% 1m Var% 2010
Cobre BML USD/libra -
Petroleo WTI USD/barril

1.720,00

Tasas
Instrumento Cierre % Varpb 1ls Varpb lm Var pb '10

(=]

~

=)
)
o

________________________________________________________________________ 3 .34
l 20 33 27,
0 33 38

Fuente: Bloomberg, Bolsa Comercio Santiago, Estudios EuroAmerica

www.euroamerica.cl

@© 800 20 84 32



m Info

EuroAmerica

mundo financiero

Luis Oscar Herrera B.
Director de Estudios

lherrera@euroamerica.cl

William Baeza L. Jorge Chang R. Francisco Marcet O.
Analista Financiero Gerente de Estudios de Renta Variable Analista Financiero
wbaeza@euroamerica.cl jchang@euroamerica.cl fmarcet@euroamerica.cl

© Copyright 2009 EuroAmerica. Todos los derechos reservados. Prohibida su reproduccion.

Este material fue preparado por personal de EuroAmerica, solamente para propositos informativos y no constituye una oferta o solicitud para vender o
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