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EEUU & Europa Asia & Latinoamérica Commaodities
indice Pais Cierre Var 5d indice Pais Cierre Var 5d Cierre Var 5d
Dow Jones EEUU 10.099,14 0,87% Nikkei Japon 10.092,19 0,35% Cobre BML 3,08 7,88%
S&P500 EEUU 1.075,51 0,87% Shanghai Comp. China 3.018,13 2,68% Petréleo WTI 74,13 4,13%
DJ Stoxx 50 Europa 2.421,81 2,05% Sensex India 16.152,59 2,29% Celulosa NBSK 838,60 1,52%
DAX 30 Alemania 5.500,39 1,22% Bovespa Brasil 65.854,97 4,93% Azlcar N°5 736,00 1,59%
CAC Francia 3.599,07 0,99% Ipsa Chile 3.770,77 2,02% Oro 1.089,50 3,54%

Fuente: Bloomberg.
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PRINCIPALES MONEDAS

Paridad
$/US$
R$/US$
AR$/US$
M$/US$
US$/Euro
US$/Libra
J$/US$

Cierre

3,854
12,941
1,363
1,570
89,96

Fuente: Bloomberg.

INDICADORES RELEVANTES

Tasas (%)
Treasury 10 afios

Hoy

3 meses

Fed Fund 0,25 0,25 0,25
TPM Chile 0,50 0,50 4,75
Tasa BCE 1,00 1,00 2,00
Tasa Selic (Brasil) 8,75 8,75 12,75
Tasa Japon 0,10 0,10 0,10

Fuente: Bloomberg.
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11-feb

12-feb

REPORTE FONDOS MUTUOS
FFMM Tipo Var5d Var 1Y
Vision R.Fija 0,01% 2,39%
Depésito Total R.Fija 0,20% 3,63%
Progresion R.Fija 0,27% 2,99%
Renta Emgte. R.Fija -0,78% 10,68%
Capitales RV Nacional 0,98% 37,59%
Andes RV Internac. 1,98% 47,83%
USA RV Internac. -0,57% 9,85%
Europa RV Internac. -0,34% 15,35%
Asia RV Internac. -0,31% 34,72%
Europa Emgte. RV Internac. -0,69%  78,94%
Lifetime 2010 Mixto 0,48% 11,43%
Lifetime 2020 Mixto 0,40% 18,42%
Lifetime 2030 Mixto 0,41% 24,14%
Lifetime 2040 Mixto 0,87% 30,60%

Fuente: Bloomberg.
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De China, con dolor

Claudio Gonzalez I.

Las ultimas sorpresas desde China han tenido esta caracteristica. Y son los mercados
globales -y probablemente los commodities en particular- los que sientan el impacto negativo
producto de la decision del Banco Popular de China de incrementar la tasa de reservas que
deben mantener los bancos comerciales en 50 pb, hasta 16,5% para los bancos mas
grandes y hasta 14,5% para las entidades mas pequenas. Este requerimiento -que
comenzara a regir desde el 25 de febrero préximo- se enmarca dentro del normal manejo de
la politica monetaria y crediticia por parte de las autoridades del gigante asiatico y es sin
duda otro intento de ralentizar el crecimiento del crédito y evitar potenciales incubaciones de
burbujas de activos.

El instituto emisor chino ya habia efectuado el 18 de enero pasado una medida similar, a lo
cual siguieron restricciones cuantitativas al otorgamiento de crédito por parte de las grandes
entidades financieras conel objetivo de alinear el crecimiento de la masa de créditos a la
trayectoria sustentable que no genere presiones a la economia.

La decisién del banco central chino se sustenta en los datos de nuevos préstamos en enero
que fueron sustancialmente mas altos que en los tres meses previos- y en el rapido
incremento en el precio de las viviendas, todo lo cual podria generar un peligroso
recalentamiento de la economia y una burbuja inmobiliaria y de activos que podria danar la
estabilidad financiera. La expansiéon del crédito ha sido uno de los motores de la rapida
recuperacion de la economia china en 2009, que crecio 10,7% solo en el 4T09. El afio
pasado, los bancos chinos otorgaron créditos por US$1,4 billones, el doble del monto
otorgado en el afio 2008. Los nuevos préstamos bancarios alcanzaron la cifra récord de US$
203 billones en enero, en parte por la celeridad de las instituciones por cumplir con las metas
impuestas por las propias autoridades (US$ 1.100 billones aproximadamente). En este
contexto, el banco central chino decidié congelar los préstamos en el primer mes del afio y
subir los encajes bancarios de grandes entidades fiancnieras para evitar las presiones de las
eventuales burbujas de activos inmobiliarios, dado ademas el fuerte incremento en los
precios de bienes raices residenciales que aumentaron en 9,5% sélo el afio pasado en las
70 mayores ciudades y que soélo en diciembre, habrian subido un 7,5%. Por su parte, las
ventas inmobiliarias totales se incrementaron en 75,5% en un afio a US$644 billones,
destacando las ventas de propiedades residenciales que subieron en 80%. Los metros
cuadrados totales e incrementaron en 42,1% el afo pasado hasta los 937 millones de
metros cuadrados.

Resulta claro que se debe mantener una alerta en China, tanto respecto de su sistema
crediticio como de su mercado inmobiliario. No obstante la dinamica en ese pais establece
cuotas crediticias anuales de la autoridad, que pueden alcanzar también a nivel de bancos
individuales -lo que podria explicar que algunas instituciones expandan fuertemente el
crédito en los primeros meses del afio para cumplir con las metas- el rapido crecimiento en
los precios de los activos inmobilairios nos debiera mantener alerta.
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¢ Feliz Aiio Nuevo Chino?

RESUMEN EJECUTIVO

Mercado Accionario Local: El mercado local logré desacoplarse esta semana de los temores
por la situacion fiscal de Grecia y la soluciéon dada por la Uniéon Europea. Los indicadores de
la bolsa chilena estuvieron afectados por la coyuntura local y siguieron mas de cerca los
vaivenes de Wall Street, el que finalmente cerrd en terreno positivo. En este contexto, el IPSA
finalizé la semana con una variaciéon levemente al alza de 2,02% vy se situ6 en los 3.770,77
puntos, mientras el IPGA avanzé 1,84%. Con este desempeiio la bolsa chilena mantiene su
condicion defensiva comparada con los mercados desarrollados y al resto de los emergentes.
Todos los sectores mostraron desempefos positivos, destacando Retail (4,81%), banca
(4,28%), Consumo (3,41%), Industrial (2,8%) y Construccion&linmobiliario (2,26%). Mas
moderados estuvieron los sectores Comunicaciones&Tecnologia (0,86%) y Utilities (0,20%).
Los montos transados registraron un promedio diario de $ 52.021,7 millones.

Mercados Internacionales: En EE.UU. las bolsas cerraron con alzas, debido al buen
desempefo de algunos indicadores y de algunas empresas que registraron aumento en sus
ganancias (principalmente sector consumo masivo y retail). El S&P-500 avanzé 1,45% en la
semana, mientras el Dow Jones y el Nasdag se incrementaron en 1,42% y -1,45%,
respectivamente. El mercado norteamericano se vio poco afectado por los temores respecto
de la situacion de Grecia y la solucion dada por la Union Europea. Europa tuvo un
desempefio positivo en la semana, no sin contratiempos, debido a las incertidumbres
generadas por los abultados déficit fiscales en Grecia, Espafa y Portugal. Lass miradas
estuvieron sobre la reuniéon que sostuvieron los responsables de la Unién Europea (UE) para
dar una solucion a Grecia y que permitio tranquilizar temporalmente a los mercados y dio una
sefal de estabilidad de la Zona Euro. En Asia, los temores por la nueva sefial de ajuste de
encaje bancario chino no lograron arrastrar los desempefos bursatiles a terreno negativo. La
Bolsa de Shanghai avanzé 2,67% en la semana, mientras el Nikkei japonés cayo6 -2,58%,
afectada por los vaivenes de su sector automotriz y financiero.

Renta Fija Nacional: A la baja cerraron nuevamente esta semana las tasas de los papeles en
UF. ElI BCU-5 afios cerré en 2,18% (-17 pb), el de 7 afios en 3,10%, el de 10 afios en 3,11%
y el de 20 anos en 3,67% (-2pb), debido a la presiéon de demanda en el mercado, lo que ha
afectado también a las tasas nominales, que siguen al alza. El papel a 5 afos cerré en
5,40% y el de 10 afos en 6,37%, explicadas también por el ajuste de menor demanda.

PERSPECTIVAS DE CORTO PLAZO

Claudio Gonzalez I.

Mercado Local: En la semana que comienza continuaria la tendencia de bajos montos y
reporte de empresas en el mercado. Bajamos la probabilidad de eefctos negativos desde
Europa aunque estimamos como alta la probabilidad de una toma de utilidades que ajuste a
la baja al selectivo Ipsa. Esperamos mantencion de las buenas perspectivas en sectores
como retail, commodities y construccion para el afio. Las tasas de los papeles de renta fija
mantendrian tendencia lateral o levemente decreciente, dada la expectativa de mayores
inflaciones para los proximos meses.

Mercados Globales: En la semana que comienza deberian permaneceria el comportamiento
mixto de las cifras de EE.UU. pero deberia tender a mejorar el panorama bursatil de Europa,
dada la soucién intermedia que la UE ha dado a Grecia. Esperamos que las nuevas medidas
de China en el mercado crediticio puedan afectar negativamente a los mercados vy, en
particular a los asiaticos.
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TANNER CHILE - Febrero '10 RESUMEN SEMANAL
Titulo Sector Pond. Claudio Gonzélez I.
Cap Commodities 7,5%
Cencosud Retail 10,0% El mercado local logré desacoplarse esta semana de los temores por la situacion fiscal de
Copec Commodities 12,5% Grecia y la solucion dada por la Unién Europea. Los indicadores de la bolsa chilena
Endesa Utilities 10,0% . N . .
Entel Com.&Tec. 5.0% estuvieron afectados por la coyuntura local y siguieron mas de cerca los vaivenes de Wall
Falabella Retail 10,0% Street, el que finalmente cerré en terreno positivo. En este contexto, el IPSA finalizé la
::a Polar ::{Zta"t, | :65;?:’/ semana con una variacion levemente al alza de 2,02% y se situ6 en los 3.770,77 puntos,
an naustria ,07%
Multifoods Consumo 5.0% mientras el IPGA avanzé 1,84%. Con este desempefio la bolsa chilena mantiene su condicion
Salfacorp Const.&Inmob. 7.5% defensiva comparada con los mercados desarrollados y al resto de los emergentes. Todos
Sond Com.&Tec. 7,59 - " .
onda om-&ee 5% los sectores mostraron desempefios positivos, destacando Retail (4,81%), banca (4,28%),
Sgqm-B Commodities 0,0%

Consumo (3,41%), Industrial (2,8%) y Construccion&lnmobiliario (2,26%). Mas moderados
estuvieron los sectores Comunicaciones&Tecnologia (0,86%) y Utilities (0,20%). Los montos
transados registraron un promedio diario de $ 52.021,7 millones. Mantenemos nuestra

. positiva perspectiva en el mas largo plazo para el indice de la bolsa local, que se sustenta en
IPSA - ULTIMA SEMANA . . . . L .
titulos representativos del sector retail y construccion, con el sector commodities algo mas

afectado por las recientes medidas de restriccion crediticia en China.

Fuente: Tanner Corredores de Bolsa.

£4.000 | 1 3830 El mercado local se vio sorprendido por el registro del IPC de enero, que tuvo una variacion
s704 de 0,5%, sobre el 0,1% esperado por el mercado. Destacé la variacién en el grupo de Bienes
56.000 ' y Servicios Diversos (14,0%), que incidié en 0,799 puntos porcentuales a la variacion total y
) + 3.758 ’ s o ) h ’ s

se explica por la variacién de 45,2% del producto gasto financiero, debido a la reposicion del
28.000 | T3 impuesto de timbres y estampillas a partir del 1 de enero pasado. Respecto de las
+ 3.686 expectativas, el Banco Central entregd en la semana los resultados de su encuesta que
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 3.650 arroj6 que la tasa de politica monetaria subiria en julio a 1,0% y en diciembre a 2,50%. Por su
3 8 3 3 3 8 parte, el IPC experimentaria una subida de 0,1% en febrero 2010 y de 0,4% en marzo, con

w0 e (=] - N
- - - lo que la inflaciéon se ubicaria en 2,7% en diciembre 2010. Para el Imacec de enero, las

I Monto MM$ IPSA

expectativas rondan el 3,5% (en un rango entre 2,6% y 4,4%). Asi, el PIB del 1T09 se
expandiria 4,5%. Sobre la evolucion del tipo de cambio, se prevé un nivel de $ 529 en abril
2010, para converger a niveles de $ 520 en enero 2011. A pesar de la mayor inflacion de
enero, el Banco Central mantuvo la TPM en 0,5% anual en su reunion de febrero.

Fuente: Bloomberg, Bolsa de Comercio.

INDICES BOLSA DE COMERCIO En el ambito de las empresas, continuaron los reportes de utilidades, destacando Cencosud
indice Cierre  Var 5d que obtuvo ganancias por $ 96.340,81 millones (US$190 millones) en 2009, un 38,42%
Ipsa F] 3.770,77 2,02% Co . . .
Igpa » 17.507 14 1.84% menos que en el ejercicio 2008. Este resultado estuvo marcado por la diferencia cambiaria,
Inter-10 2 4.626,11 1,99% dado que los ingresos de la compania tuvieron avances en los merados de origen, y se
Igpa Small F] 18.910,97 3,01% . - . )
Igpa Mid i 13.838.03 190% vieron debilitados al transformarlos a pesos chilenos. En el caso de las operaciones en
Igpa Large 2 17.579,32 1,94% Argentina los ingresos aumentaron 18,2% y en Brasil fueron 5% superiores a 2008.
Banca F] 4.107,47 4,28% : i . s .
Commoditics » 4198.72 1.38% Por su parte, Mltsgbls'hl entreg6 una oferta' a CAP pf)r. su f|||a'l CMP, frente a I'a cual el precio
Com. & Tecnologia 2 3.807,55 0,86% de la acerera se ajsuto fuertemente a la baja en los ultimos dias. La empresa japonesa busca
Const. & Inmobiliaria 2 527146 2.26% adquirir el 25% de la Compaiiia Minera del Pacifico para lo cual propuso entregar el 50% que
Consumo F 3.494,32 3,41% . . - . )
Industrial 2 3.408,43 2,80% tiene de minera Huasco, filial de CMP, equivalente a 15,9% de CMP, ademas de un pago en
Retail » 3.89046  481%|  ofectivo por US$401 millones por la suscripcion de un aumento de capital. El directorio de
Utilities 2 3.685,60 0,20%

Fuente: Bolsa de Comercio. CAPa prob¢ la oferta y decidié llamar a una junta extraordinaria de accionistas que votara la
propuesta de la nipona.

PRINCIPALES MONTOS TRANSADOS PRINCIPALES VARIACIONES IPSA (SEMANA)

Div/Acc Cierre Mayores Alzas Var 5d Mayores Bajas
Chile 9,72% Enersis -5,86%
SM-Chile B 6,71% CGE -4,38%
Corpbanca 6,65% CAP -4.11%
La Polar 5,17% Copec -3,28%
IAM 4,47% Endesa -3,10%
Cencosud 13.936 5,4% Andina-B 4,02% CMPC -3,08%
Copec 12.151 4,7% LAN 3,49% SK -2,92%
Fuente: Bolsa de Santiago. Fuente: Bolsa de Santiago.
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DESTACADOS DE LA SEMANA - MERCADO LOCAL

Oferta de Mitsubishi por Compaiiia Minera del Pacifico

Por su parte, Mitsubishi entregd una oferta a CAP por su filial CMP. La
empresa japonesa busca adquirir el 25% de la Compafia Minera del
Pacifico para lo cual propuso entregar el 50% que tiene de Compaiiia
Minera Huasco, filial de CMP, equivalente a 15,9% de CMP, ademas de
un pago en efectivo por US$401 millones por la suscripcion de un
aumento de capital. El directorio de CAPa prob¢ la oferta y decidi6 llamar
a una junta extraordinaria de accionistas que votara la propuesta de la
nipona.

Baja clasificacion de CMPC

Feller Rate bajé las clasificaciones asignadas a la solvencia de Empresas
CMPC desde "AA+" a "AA" y retird el "Creditwatch en Desarrollo™ en que
la clasificacién se encontraba desde octubre de 2009, tras el anuncio de
la suscripcion de un acuerdo de adquisicién de activos forestales e
industriales con la compafia forestal brasilera Aracruz Celulose e Papel.
Paralelamente, ratificé la clasificacién de sus acciones en "primera clase
nivel 1" . Las perspectivas son "estables". La baja obedece al deterioro
del perfil financiero de la compania asociado al significativo aumento de
la deuda como consecuencia del financiamiento de la transaccion que
aumenté la deuda de la compaiiia desde US$1.600 millones hasta
US$2.250 millones.

Resultados corporativos de Cencosud 2009

Cencosud obtuvo ganancias por $ 96.340,81millones (US$190 millones)
en el afio 2009, un 38,42% menos que en el ejercicio 2008. Segun se
informo, los ingresos de la compania tuvieron avances en los merados de
origen, los que se vieron debilitados al cambiarlos por pesos chilenos. En
el caso de las operaciones en Argentina los ingresos aumentaron 18,2%
y en Brasil los ingresos fueron 5% superiores a 2008.

Reclasificacion de Alto Parana-Argentina

Standard & Poor’s colocé en revision con implicancias negativas la
calificacion crediticia BB- de la forestal argentina Alto Parana, filial de
Celulosa Arauco y Constituciéon, dada la reciente sentencia adversa
emitida por el Tribunal Fiscal de la Nacién por un monto total aproximado
de US$ 110 millones (incluyendo capital, intereses y multa) debido a
deducciones impositivas realizadas en 2001. La compafia no incluyd
ninguna provision por este concepto en sus estados contables, dado que
sus asesores legales e impositivos consideran que el reclamo es
inapropiado.

DEPARTAMENTO DE ESTUDIOS — TANNER CORREDORES DE BOLSA S.A.

Encuenta de Expectativas del Banco Central

Segun los agentes encuenstados por el Banco Central en su encuesta de
expectativas, la tasa de politica monetaria subiria en julio a 1,0% y en
diciembre a 2,50%. En enero de 2011 llegaria a 2,75% y en enero de
2012 a 5,25%. Por su parte, el IPC experimentara una subida de 0,1%
en febrero 2010 (pudiendo oscilar entre -0,1% y 0,2%) y de +0,4% en
marzo. Con esto, la inflacion se ubicaria en 2,7% en diciembre 2010 y en
3,0% en diciembre 2011. respecto del Imacec de enero 2010, los
consultados lo situaron en +3,5%, con un "piso’ de +2,6% y un “techo’ de
+4,4%. Asi, el Producto Interno Bruto (PIB) anotaria una expansion de
4,5% en el primer trimestre 2010 y de 4,9% en todo 2010, subiendo a
5,0% en 2011. Sobre la evolucién del tipo de cambio, se prevé un nivel
de $ 529 en abril 2010, para converger a niveles de $ 520 en enero 2011
y de $ 530 en enero 2012.

Sorpresa de IPC en enero

El indice de precios al consumidor registré en enero una variacion de
0,5%, sobre el 0,1% esperado por el mercado. Destacé la variacion en
el grupo de Bienes y Servicios Diversos (14,0%), que incidié en 0,799
puntos porcentuales a la variacion total y se explica por la variacion de
45,2% del producto gasto financiero, debido a la reposicion del
impuesto de timbres y estampillas a partir del 1 de enero pasado.

Enjoy compra Gran Casino Santiago

Enjoy, la principal operadora de casinos de Chile, firmé este martes un
acuerdo de compra del “Gran Casino Santiago’, ubicado en la comuna de
Rinconada de Los Andes. El acuerdo contempla la adquisicion de un 70%
de participacion y la toma de control de la sociedad Salguero Hotels Chile
SA, adjudicataria de un permiso de operacion que rige por 15 afos a
partir del 29 de agosto de 2009. La inversioén total del proyecto se calcula
en unos US$ 130 millones, incluyendo las modificaciones que se haran
para adaptar el proyecto a los estandares de Enjoy.

Integracion regional de Bolsas

Con avances concluyd esta semana en Lima la segunda Mesa de
Trabajo de los reguladores de mercados de valores de Colombia, Chile y
Peru para la integracion de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), la
Bolsa de Comercio de Santiago (BCS) y la Bolsa de Valores de Lima
(BVL). Dadao su impacto juridico y tecnoldgico, el modelo de integracion
original se ha replanteado en dos fases. La primera contempla una
integracion a través de un enrutamiento intermediado que tiene como
fecha prevista de implementacion noviembre de 2010. La segunda
plantea una integracién a través del acceso directo de intermediarios y
estandarizacion de reglas de negociacién que se prevé empiece a operar
a fines del 2011.
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RECOMENDACION TANNER
MERCADOS DESARROLLADOS

5-feb 8-feb 9-feb 10-feb 11-feb 12-feb

Ponderacién
EEUU 65,3%
Japon 3,8%
Europa 24,9%
Otros 6,0%
Total 100,0%

Ponderacién
Asia/Oceania 46,6%
China/Hong Kong 25,0%
India 18,8%
Europa Este 8,5%
Rusia 8,4%
Latinoamérica 38,0%
Brasil 21,8%
Africa 0,9%
Otros 5,9%
Total 100,0%

Fuente: Tanner

C. de Bolsa

COSTO DE LA DEUDA ESPANOLA

Costo de la Deuda Soberana (en bp sobre Bund de

CDS a 5 afios)
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PRINCIPALES INDICES
Indice Pais Cierre YTD
Bovespa Brasil L' 65.854,97 -3,99%
Merbol (IPC) Mexico ] 31.005,74 -3,47%
Merval Argentina N 2.273,41 -2,04%
IGBVL Peru tJ 14.286,24 0,84%
Dow Jones EEUU ] 10.099,14 -3,15%
S&P500 EEUU ] 1.075,51 -3,55%
Nasdaq EEUU L] 2.183,53 -3,77%
DJ Stoxx 50 Europa L] 2.421,81 -6,32%
DAX 30 Alemania 8 5.500,39 -7,67%
FTSE 100 R.Unido N 5.142,45 -5,00%
CAC 40 Francia ] 3.599,07 -8,57%
IBEX 35 Espafa L] 10.224,90 -14,36%
Nikkei Japon p ] 10.092,19 -4,31%
Hang Seng HgKong N 20.268,69 -7,33%
Shanghai Comp. China L' 3.018,13 -7,90%
Sensex India L] 16.152,59 -7,51%

Fuente: Bloomberg.
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Weekly Tanner
MERCADOS INTERNACIONALES

Shanghai Bovespa

3.020

2.960 +

62.000 T T T T T 1
5-feb 8-feb 9-feb 10-feb 11-feb 12-feb

2.900 T T T T T 1
5-feb 8-feb 9-feb 10-feb 11-feb 12-feb

RESUMEN SEMANAL

Claudio Gonzalez I.

En EE.UU. las bolsas cerraron la semana con alzas, debido fundamentalmente al buen
desempefio de algunos indicadores -como el de los stocks minoristas, la reduccion en la
brecha comercial y el discurso de Bernanke respecto de los retiros de las medidas de estimulo
monetario- y de algunas empresas que registraron aumento en sus ganancias (principalmente
sector consumo masivo Yy retail). Wall Street no se dejé arrastrar por los malos desempefios de
los stocks mayoristas y el indice de confianza la Universidad de Michigan, que registr6 73,7
puntos en febrero, frente a los 75 puntos estimados. Con todo, el S&P-500 avanzé 1,45% en la
semana, mientras el Dow Jones y el Nasdag se incrementaron en 1,42% y -1,45%,
respectivamente. El mercado norteamericano se vio poco afectado por los temores respecto de
la situacién de Grecia y la solucion dada por la Unién Europea.

Europa tuvo un desempenio relativamente positivo en la semana, no sin contratiempos, debidos
fundamentalmente a las incertidumbres generadas por los abultados déficit fiscales en Grecia,
Espafa y Portugal. Esta semana las miradas estuvieron sobre la reuniéon que sostuvieron los
responsables de la Unién Europea (UE) para dar una solucion a Grecia que permitiera
tranquilizar a los mercados y en especial, permitiera dar una sefal de estabilidad de la Zona
Euro. Luego del encuentro, la UE se comprometié a ayudar a Grecia sélo si éste implementa
un austero plan de reduccién de déficit fiscal hacia 2012 -cuya meta en el corto plazo es una
reduccion de 4%del PIB en 2010-, ademas de efectuar una accién coordinada si fuera
necesario “para mantener la estabilidad en la Eurozona”. Esta declaracion no incluye apoyo
financiero inmediato, sino que da un seguro implicito para Grecia si tiene problemas en
refinanciar su deuda soberana durante 2010. Este apoyo viene luego de los crecientes temores
de los mercados globales frente a la incertidumbre por el abultado déficit fiscal griego de 12,4%
del PIB. Ante esto, las bolsas reaccionaron con cierto escepticismo aunque con avances
semanales al cierre, desestimando inlcuso el desalentador dato de PIB de la Eurozona que
aumento soélo 0,1% en el 4T09 respecto de 3T09 frente a una expectativa de 0,3%. Eel FTSE-
100, el CAC y el DAX avanzaron 1,38%, 1,06% y 1,3%, respectivamente, mientras el Ibex de
Madrid subié también en 1,04%.

En Asia, los temores por la nueva sefal de ajuste de encaje bancario no lograron arrastrar los
desempefios bursatiles a terreno negativo al cierre de la semana, aunque tuvieron un efecto
desalenatdor para los inversionstas y podrian esperarse caidas adicionales. La Bolsa de
Shanghai avanzé 2,67% en la semana, mientras la bolsa de Hong Kong y de India subieron
3,07% y 2,29% . El indice Nikkei japonés cayo6 -2,58%, afectada por los vaivenes de su sector
automotriz y financiero, y el de Corea del Sur se movi6é también al alza 1,69%, luego de
disiparse las dudas por la solucion a los problemas de liquidez del 8° conglomerado financiero
mas importante del pais.

Los commodities se movieron al alza en la semana, producto de la necesidad de refugio de los
inversionistas por la incertidumbre proveniente de la situcion fiscal de Grecia y su potencial
impacto en la Zona Euro. Mientras el precio del petrdleo WTI subié 3,55% hasta US$74,09 el
barril, el precio de la celulosa de fibra larga NBSK 1,52% y alcanzo6 los US$ 838,56 /ton. El
cobre cerrd con una alza de 7,95% en la semana alcanzando un precio de US$3,102 la libra.
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DESTACADOS DE LA SEMANA - MERCADOS INTERNACIONALES

China sube la tasa de encaje por segunda vez en 2010

El Banco Popular de China golpe6é a los mercados mundiales al
incrementar la tasa de reservas que deben mantener los bancos
comerciales en 50 pb, hasta 16,5% para los bancos de mayor tamafio y
14,5% para los de menor tamafo, con el objetivo de ralentizar el
crecimiento del crédito y evitar potenciales incubaciones de burbujas de
activos. Este requerimiento, que comenzara a regir desde el 25 de
febrero, vino luego inlcuso de la divulgacion de los datos de inflacion,
de acuerdo a los que el IPC de China registr6 1,5% en enero frente al
2,1% esperado, aunque los precios al productor subieron 4,3% en ese
mes frente a 3,5% esperado.

Mejora posicion de déficit comercial de EE.UU

El déficit de balanza comercial de Estados Unidos aumenté en
US$40.200 millones en diciembre, sorbe lo esperado, pero aun asi el
pais termino el afo con el menor déficit en términos reales desde 1999.
Su brecha comercial sumo US$ 380.700 millones en 2009, frente a los
US$ 695.900 millones en 2008.

Stocks mayoristas y minoristas en EE.UU.

Los stocks mayoristas en los Estados Unidos cayeron un inesperado
0,8% durante diciembre pasado, mientras las expectativas rondaban
0,3% a 0,5%. Por su parte, las ventas minoristas en enero aumentaron
0,5% v/s 0,3% estimado.

Indice de confianza no supera expectativa en EE.UU
El indice de confianza de la Universidad de Michigan registrd 73,7
puntos en febrero, frente a los 75 puntos estimados.

Apoyo de la Unién Europea a Grecia

La Unién Europea se comprometié a ayudar a Grecia si éste
implementa un austero plan de reduccién de déficit fiscal hacia 2012
cuya meta en el corto plazo es una reduccién de 4%del PIB en 2010.
La UE se comprometi6 ademas a efectuar una accién coordinada si
fuera necesario “para mantener la estabilidad en la Eurozona”. Esta
declaracion no incluye apoyo financiero inmediato, sino que da un
seguro implicito para Grecia si tiene problemas en refinanciar su deuda
soberana durante 2010. Este apoyo viene luego de los crecientes
temores de los mercados globales frente a la incertidumbre por el
abultado déficit fiscal griego de 12,4% del PIB.

PIB de Europa crece mas lento de lo esperado

El PIB de la Eurozona aumenté 0,1% en el 4T09 respecto de 3T09
frente a una expectativa del mercado de 0,3% . En doce meses, el PIB
cayo -2,1% el 4TQ9, por sobre los esperado de -1,9%. Por su parte, la
produccién industrial en la zona del euro cayd -1,7% en diciembre,
aunque la caida fue de 5% en doce meses.

DEPARTAMENTO DE ESTUDIOS — TANNER CORREDORES DE BOLSA S.A.

Buenas perspectivas para economia de Francia

La economia francesa crecera a un ritmo del 0,5% en el 1T10, igual al
4T09, segun la primera estimacion del Banco de Francia. Ese calculo
se sustenta, entre otras cosas, en el incremento del indicador de la
actividad industrial y en la subida del indicador de los servicios.

Baja en el sector externo japonés

El superavit de cuenta corriente de Japon se redujo 18,9% en 2009, su
segundo afo consecutivo de descenso, afectado por la caida en los
ingresos por intereses, aunque la balanza comercial de bienes y
servicios registr6 un superavit de 2,12 billones de yenes (€
millones), un 12,2% superior al afio 2008.

Caida del Sector Externo en Alemania

El superavit de balanza comercial alemana en 2009 fue de €136.100
millones, lo que significa una caida del 23,6% con respecto a 2008.
Las exportaciones en 2009 alcanzaron un valor de € 803.200 millones,
18,4% menos que en 2008, mientras las importaciones bajaron el
17,2% hasta los € 667.100 millones.

Mejora el precio de la celulosa

Un nuevo avance anoté esta semana la celulosa blanqueada de fibra
larga Northern Bleached Softwood Kraft (NBSK), al promediar US$
838,60 la tonelada, contra US$ 826,03 de la semana pasada y US$
813,24 de la anterior. En lo que va del afio, este tipo de pulpa acumula
un aumento de US$ 39,83 (+4,99%).

Caen ventas minoristas en Reino Unido

Las ventas minoristas en el Reino Unido cayeron 0,7% en enero frente
al mismo mes del ano anterior, mientras el déficit de balanza comercial
aumenté en diciembre hasta los £7.300 millones (US$ 11.400
millones), el mayor desde enero de 2009 y es un jarro de agua fria para
los inversores britanicos y para el Gobierno que esperaban que el
debilitamiento de la libra esterlina hubiera propiciado una reduccioén del
déficit comercial

Aumenta uso de capacidad instalada en Brasil

El uso de la capacidad instalada de la industria brasilefia subié en
diciembre pasado por sexto mes consecutivo y alcanzé el 81,7%, su
mayor nivel desde octubre de 2008, informd hoy la Confederacion
Nacional de la Industria (CNI). Se trata de un nivel ligeramente mayor
que el de noviembre pasado, cuando la industria operaba con el 81,3%
de su capacidad, pero muy superior al de diciembre de 2008, cuando
cayo al 79,4% como consecuencia de la crisis econémica mundial. El
nivel de uso de la capacidad instalada de la industria, sin embargo, ain
esta por debajo del 83% con que el sector opero, en promedio, tanto en
2007 como en 2008.
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Tasas Reales Tasas Nominales
BCU-5 2,18% Pacto 7d 0,03%
BCU-10 311% Tasa DP 30d 0,05%
BCU-20 3,67%

Fuente: Tanner C. de Bolsa S.A.

CALENDARIO PUBLICACION CIFRAS ECONOMICAS

Region Fecha Datos

Postulaciones a Hipotecas

RENTA FIJA NACIONAL

Alejandro Valdivia B.
A la baja cerraron nuevamente esta semana las tasas de los papeles en UF en todos los
plazos. El BCU-5 anos cerro en 2,18% (-17 pb), el de 7 afios en 3,10%, el de 10 afnos en
3,11% y el de 20 afios en 3,67% (-2pb), debido a la presion de demanda que se observé en
el mercado producto de la alta inflacion de enero y de las mayores expectativas de inflacion
para febrero y marzo. A este aumento en la expectativa de inflaciéon para los préximos meses
ha contribuido de manera importante el alza verificada por el tipode cambio en las Ultimas
semanas y a las mejorias en las cifras de actividad y consumo. Las tasas nominales siguen
al alza cerrando el papel a 5 afos cerré en 5,40% y el de 10 afos en 6,37%, explicadas
también por el ajuste de menor demanda.
Se mantiene recomendacion de inversion en UF para clientes de mayor plazo, y tasa nominal
para clientes de corto plazo, y como alternativa a los fondos mutuos nominales.
La reunién de politica monetaria del Banco Central de febrero no presentd sorpresas y
mantuvo la TPM en 0,5% anual.

Periodo Consenso Anterior

- -1,2%

17-feb Produccién Industrial ene-10 0,8% 0,6%
18-feb Peticiones Desempleo feb-10 430.000 440.000
19-feb Indice Precios Consumidor ene-10 0,3% 0,1%
19-feb PMI Manufacturero feb-10 52,7 52,4
19-feb PMI Servicios feb-10 52,5 52,5
‘ . ‘ 14-feb Producto Interno Bruto (trimestral) 4T09 0,9% 0,3%
14-feb Producto Interno Bruto (anualizado) 4T09 3,5% 1,3%
15-feb Produccioén Industrial dic-09 - 5,3%
i 15-feb Exportaciones Cobre (US$mm) ene-10 - 3.174,1
Fuente: Bloomberg
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SEGUIMIENTO ACCIONES LOCALES

Precios Rentabilidad (sin Div) Recom. Cartera P/U B/L

Actual Max 52s Min 52s 5d 30d 2009 Tanner* Tanner  Actual Actual
Sector Banca:
BCI $19.180,0 $19.932,0 $10.384,3 1,0% 3,7% 81,4% -29,3% 3.676,9 Inferior 11,98 2,25 2,85%
Bsantander $328 $34,6 $18,2 4,4% 1,2% 60,1% -16,3% 11.692,1 Inferior 14,33 3,97 4,35%
Chile $53,4 $ 53,0 $32,3 8,3% 11,3% 64,9% -19,6% 8.338,7  Superior 17,03 3,17 2,07%
Corpbanca $ 4,60 $4,65 $24 7,0% 12,2% 82,6% -27,0% 1.927,7 En Rev. 11,97 2,03 0,64%
Cuprum $20.990,0 $21.700,0 $8.900,0 3,4% -0,5% 162,8% -42,9% 7145 - 7,85 3,92 -
SM-Chile B $795 $79,8 $44,5 6,8% 13,6% 72,8% -22,9% 1.771,7 - 27,64 1,49 1,05%
Sector Commodities:
Antarchile $10.001,0 $10.499,0 $6.000,0 1,5% -1,0% 63,0% -46,7% 8.633,7  Superior 56,56 1,53 3,51%
Calicheraa $841,2 $915,0 $520,0 -0,5% -1,6% 49,4%  -95,1% 2.386,1 - 24,24 4,20 0,78%
Cap $16.156,0 $17.342,0 $7.721,6 -0,6% -24% 1457% -51,8% 4.567,3  Superior v - 4,81 5,19%
CMPC $22.053,0 $23.371,0 $10.264,3 1,8% 0,5% 125,6% -48,0% 8.576,7 Inferior 65,32 1,33 6,62%
Copec $8.138,0 $8.597,2 $4.650,0 1,4% 1,0% 67,9% -45,5% 20.009,9  Superior v 65,91 2,32 12,82%
Invercap $4.712,0 $5.500,0 $2.900,0 -1,3% 2,8% 67,2% -43,6% 1.332,1 - - 4,35 -
Oro Blanco $75 $9,4 $6,0 2,0% -2,2% 21,6% 65,9% 1.311,7 - 7,89 1,62 0,35%
SQM-B $1.450,0 $1.700,0 $1.450,0 -92,4% -93,0% -90,5% 70,6% 10.297,8  Superior v 26,23 6,55 5,31%

Sector Com. & Tec.:

Almendral $525 $57,5 $42,0 2,8% -1,4% 16,4% -15,3% 1.343,3  Superior 9,35 1,45 0,48%
Entel $7.460,0 $7.937,8 $6.389,9 1,3% -0,8% 1,2% -13,7% 3.337,7  Superior v 12,40 2,67 2,46%
Sonda $1.450,0 $1.700,0 $1.450,0 80,1%  79,8% 140,8% -7,4% 1.166,8  Superior v 19,25 2,30 0,81%
Sector Construc. & Inmob.:

Cementos $1.140,0 $1.230,0 $750,0 0,0% -0,9%  32,6% -21,8% 569,8 - - 1,11 -
Salfacorp $878,0 $ 955,2 $440,0 1,5% -24%  688% -52,3% 664,3  Superior v 36,96 1,59 0,71%
Socovesa $195,0 $203,0 $100,0 3,2% -1,9% 129,4% - 4515 - - 1,22 0,34%
Sector Consumo:

Andina-B $1.800,0 $1.800,0 $1.300,0 3,7% 1,3%  30,2% -4,0% 2.333,4  Superior 15,74 4,07 1,08%
Campos $31,8 $42,0 $15,5 4,3% 73% 87,1% -75,6% 56,2 - - 0,38 -
Conchatoro $1.194,9 $1.249,9 $943,9 1,6% 21%  24,4% -8,5% 1.675,7  Inferior 21,05 2,99 1,59%
lansa $ 38,6 $44,5 $10,0 91%  13,0% 260,3% -71,4% 1947 - - 0,68 -
Invermar $172,5 $231,9 $85,0 0,9% -3,1%  40,2% -63,6% 76,0 - - 2,17 -
Multifoods $95,5 $104,8 $ 35,0 1,0% 0,0% 124,7% 844,4% 214,6  Superior v - 4,72 0,48%

Sector Industrial:

Cristales $6.225,0 $6.590,0 $4.900,0 24% 10,3% 41,9% -26,9% 7536 - 14,22 1,29 -
Lan $9.075,5 $9.149,3 $4.461,3 4,3% 70% 655% -21,8% 5.816,1  Superior v 25,17 5,76 5,17%
Madeco $31,6 $44,3 $ 26,9 0,3% -7,0% -29,0% -21,8% 3384 - 9,13 0,62 0,32%
Masisa $74,0 $83,5 $47,2 1,0% -1,4%  552% -52,4% 975,0 Venta - 0,73 0,53%
Quifienco $1.260,0 $1.280,0 $915,0 3,3% 20,0% 433% -13,8% 27280 - 9,60 1,13 -
SK $ 465,0 $520,0 $385,0 1,1% 51%  24,0% -11,8% 703,7 - 10,75 1,27 0,24%
Vapores $1.450,0 $1.700,0 $1.450,0 270,7% 274,7% 2787% -64,8% 11138 - - 2,05 0,95%
Sector Retail:

Cencosud $1.908,2 $1.943,5 $951,3 7.2% -0,5% 110,8% -54,7% 7.892,5  Superior v 43,76 1,99 4,46%
Falabella $2.960,0 $3.020,2 $1.673,9 2,1% -0,7%  77,5% 541,3% 13.411,9  Superior v - 4,12 2,67%
Fasa $1.400,0 $1.340,0 $670,0 6,7% 23,3% 769% -67,3% 3972 - 29,22 3,12 -
Forus $699,0 $730,0 $435,0 2,8% -29% 105,0% -81,6% 3418 - 17,25 2,27 -
Hites $319,0 $310,0 $216,3 10,0%  22,2% - - 228,8  Superior - - -
La Polar $3.092,2 $3.102,3 $1.065,0 4,8% 0,8% 186,3% -66,8% 1.458,1  Superior v 13,14 2,75 1,90%
Parauco $650,0 $651,0 $280,0 2,7% 6,7% 1242% -50,4% 7469 - 15,55 1,57 1,00%
Ripley $438,0 $446,9 $240,0 3,2% 02%  59,3% -49,6% 1.604,1  Inferior - 1,35 0,74%

Sector Utilities:

Aguas-A $225,0 $232,0 $190,0 1,4% 36% 37.5% -154% 2.300,3 - 11,12 2,32 -
CGE $3.165,0 $3.794,9 $2.760,0 0,2% -6,1% 181% -32,2% 2.266,0 - 9,40 1,30 1,37%
Colbun $139,4 $ 1435 $107,8 3,.2% 3.7%  39,6% -2,6% 4.623,5  Inferior 21,97 1,38 -
Edelnor $985,0 $995,8 $545,0 3,1% 3,1% 104,9% -33,3% 850,5 - 8,67 1,63 0,23%
Endesa $ 869,6 $9247 $710,4 -1,4% -3,9% 18,5% 16,3% 13.490,7  Superior v 11,37 3,45 8,96%
Enersis $226,8 $244.4 $ 166,0 0,4% -2,0%  38,4% 2,5% 14.010,4  Superior 11,22 2,11 9,37%
Gener $242,0 $256,9 $192,5 -0,7% 48%  299% -11,3% 3.694,1  Superior 11,86 1,37 1.77%
IAM $ 668,0 $661,0 $510,0 4,0% 6,0%  412% -212% 1.263,6  Superior 12,29 1,17 0,83%

Fuente: Bolsa de Comercio (*) Superior: Rendimiento esperado supera al del Ipsa, Inferior: Rendimiento esperado es inferior al del Ipsa.

(**) Cifras en millones de dolares.
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Este informe ha sido elaborado sélo con el objeto de proporcionar informacién a los clientes de Tanner Corredores de Bolsa S.A.. Este informe no es
una solicitud, ni una oferta para comprar o vender acciones, bonos u otros instrumentos financieros mencionados en el mismo o relacionados con
las empresas o mercados que en él se sefalan. Esta informacion, y aquélla en que esta basada, ha sido obtenida en base a informacién publica de
fuentes que parecen confiables. Sin embargo, esto no garantiza que ellas sean exactas ni completas. Las proyecciones y estimaciones que se
puedan presentar 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 momento sin previo aviso. 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. La
frecuencia de publicacion de los informes, si la hubiere, queda a discrecion de Tanner Corredores de Bolsa S.A.. Se prohibe citar o reproducir en
forma total o parcial este informe sin la autorizacion expresa previa de Tanner Corredores de Bolsa S.A..

Tanner Corredores de Bolsa S.A. y cualquiera sociedad o persona relacionada con ella y sus accionistas controladores pueden tener en todo
momento 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. Las proyecciones y estimaciones presentadas en este
informe no deben ser la Unica base para la adopcién de una adecuada decisién de inversién y cada accionista debe efectuar su propia evaluacion en
funcién de su situacion personal, estrategia de inversion, tolerancia al riesgo, situacion impositiva, entre otros aspectos. El resultado de cualquier
operacion financiera realizada con el apoyo de este informe es de exclusiva responsabilidad de la persona que la realiza. En consecuencia, es
responsabilidad exclusiva de los inversionistas informarse previamente respecto de dichos valores y emisores extranjeros antes de adoptar
cualquier decision de inversion.
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