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Renta Variable Local
Quinenco:

Quifienco es actualmente el holding mds grande a nivel bursadtil.
Cuenta con participacion en diversos sectores econémicos como es
el sector financiero, de energio, manufacturero, consumo, de
transporte maritimo y servicios portuarios. El 83% del holding
pertenece a la familia Luksic y gestiona cerca de US$ 105 billones en
activos, entre los cuales destacan:

VAPORES: Uno de sus principales negocios (26% del NAV). Posee el 30%
de la naviera alemana Hapag-Lloyd que opera 252 barcos y cerca de
1,9 millones de TEU, siendo una de las navieras lideres a nivel globall.
Vapores ha generado ganancias para el holding de la magnitud de
US$ 5,6 billones aproximadamente en los Ultimos doce meses (ver
informe Vapores).

BANCO DE CHILE: El banco adlcanzé una utilidad de USD $1757 millones
durante 2022, con una participacién de mercado de 15% sobre
colocaciones en Chile (2do puesto), obteniendo un destacado retorno
sobre el capital de 28,3% durante los Ultimos doce meses, sobre el 194%
registrado por la industria. Representa cerca del 24% del NAV del
holding (verinforme Bancario — pégina 4).

CCU: La compariia acumula ganancias por US$ 103 millones o 3722,
con un volumen de 24,2 millones de hectdlitros como resultado de
operaciones en 6 paises de Latinoamérica y 33 plantas productivas.
Alcanza una participacion de mercado de 30,9% y participa en las
categorias de bebidas gaseosas, cervezos, agucas minerdes y
envasadas, néctares, sidra, vino y pisco, entre otros. Representa un

20% del NAV de Quifienco (verinforme Consumo — pdgina 4).
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QUINENCO

Recomendacion: Subponderar
Precio Objetivo: $2165

INFORMACION RELEVANTE

Ticker BCS QUINENCO
Riesgo Medio
Precio Actual ($) 2.7374
Fecha Informe 03-feb-23
Precio Min/Max 12M ($) 1910 / 3034
Market Cap (MMMS) 4552
Volumen Diario (MMS$)* 864,6
Free Float 17%

Peso IPSA 2,51%
Dividend Yield 12M 17,1%

Euente: Bloomberg
* Promedio Ultimos 3 meses

VALORIZACION POR METODO NAV

NAV (*) (MM$) 8.155.757
Caja (MM$) 289.983
Deuda holding (MM$) -1.323.109
GAV holding (MM$) -579.787
Total Patrimonio (MM$) 6.542.844
# acciones (millones) 1.663
Descuento holding (**) 45%
P.O.Quifienco ($/acc) 2164

Fuente: CMF Chile, Compaiiia y Estudios Security.

(*) Net Asset Value (NAV): Se utilizan precios objetivos de
activos bajo cobertura (link de informes en pdrrafo
respectivo) ponderado por su respectiva participacion
en la propiedad. Para activos sin cobertura, se utiliza
valor libro més reciente.

(**) En base a comparacién histérica.
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Euente: Bolsa de Comercioy Estudios Security.
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https://www.inversionessecurity.cl/sites/inversiones/files/documentos_descargables/Ficha%20Vapores%20Enero%202023.pdf
https://www.inversionessecurity.cl/sites/inversiones/files/documentos_descargables/Correo%20Security%202022-11-22%20Vision%202023%20Bancos.pdf
https://www.inversionessecurity.cl/sites/inversiones/files/documentos_descargables/Correo%20Security%202023-01-20%20Vision%202023%20Consumo.pdf
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AntarChile:

AntarChile es una sociedad que porticipa en diversas octividades
industriales, directamente o por medio de inversiones, donde
destacan los sectores forestal, combustibles y pesquero. Su
propiedad estd en manos del grupo Angelini, con un 73,5% de la
propiedad, y gestiona mas de US$ 20.000 millones en activos, donde
destacan:

EMPRESAS COPEC: Es |a principal inversién de AntarChile y uno de los
conglomerados industriales mdés grandes del pais, representando
mds del 90% de los activos del holding (96% en el caso del NAV).
Empresas Copec posee presencia en el sector forestal a través de
Forestal Arauco, una de las productoras mds grandes de celulosa a
nivel mundial. Participa, ademds, en la distribucién de combustibles
dentro de América a través de Copec y Abastible, sumando otros
sectores econdémicos por medio de filides menores (ver informe
Forestal — pégina 4).

COLBUN: Con una capacidad neta de 4GW, incluyendo su filial en Perd,
y una maittriz 40% a base de energia hidrdulica, es el tercer generador
mds importante del SEN. La compafnia cuenta con una estrategia
comercial enfocada principalmente en clientes libres y una baja
exposiciéon al mercado spot, registrando ventas de energia de
~16,5TWh/aiio, equivalente a US$ 1794 millones LTM (ver_informe

Febrero 2023

ANTARCHILE

Recomendacién: Neutral
Precio Objetivo: $9.160

INFORMACION RELEVANTE

Ticker BCS ANTARCHILE
Riesgo Medio
Precio Actual ($) 6.900,0
Fecha Informe 03-feb-23
Precio Min/Max 12M ($) 5900 |/ 8250
Market Cap (MMMS) 3149
Volumen Diario (MM$)* 7433

Free Float 26,5%
Peso IPSA -
Dividend Yield 12M 4%

Euente: Bloomberg
* Promedio Ultimos 3 meses

VALORIZACION POR METODO NAV

Eléctrico - pdgina 2).

Estructura de Propiedad Simplificada:
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*Elaboracién propia Area de Estudios Grupo Security en base a informacion publica
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NAV (*) (MM$) 7.072.518
Caja (MM$) 29.220
Deuda holding (MM$) -120.094
GAV holding (MM$) -15.296
Total Patrimonio (MM$) 6.966.349
# acciones (millones) 456
Descuento holding (**) 40%
P.O. Antarchile ($/acc) 9.160

Fuente: CMF Chile, Compaiiia y Estudios Security.

(*) Net Asset Value (NAV): Se utilizan precios objetivos de
activos bajo cobertura (link de informes en pdrrafo
respectivo) ponderado por su respectiva participacion
en la propiedad. Para activos sin cobertura, se utiliza
valor libro més reciente. Deuday caja son estimados.

(**) En base a comparacién histérica.
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Fuente: Bolsa de Comercioy Estudios Security.
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https://www.inversionessecurity.cl/sites/inversiones/files/documentos_descargables/Visio%CC%81n%202023%20Forestales%20-%20dic%2022.pdf
https://www.inversionessecurity.cl/sites/inversiones/files/documentos_descargables/2023-01%20-%20Sector%20El%C3%A9ctrico_1.pdf
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Sociedad de Inversiones Oro Blanco:

Inversiones Oro Blanco es un holding de inversion que participaen la
propiedad de Pampa Cadlichera, vehiculo a través del cual posee un
19% de Sociedad Quimica y Minera de Chile (SQM), siendo casi la
totalidad de sus inversiones.

SQM: Es una companfia globd que desarrdla y produce diversos
productos para varias industrias esencicdles como salud, nutricion y
energia. A través de su concesion en el Salar de Atacama, se ha
convertido en una empresa lider en negocios como yodo (con una
participacién mundial del 31%) y fertilizantes de especialidad (con el
50% del mercado) y, mds recientemente, litio, donde no sélo es uno de
los productores mds grandes sino entre los mdés eficientes, con una
produccioén estimada de 155 mil toneladas durante 2022. Su potencial
apunta a diversas industrios, destacando el crecimiento en la
produccion de baterias para automodviles eléctricos (ver informe
Commodities Minero — pdgina 2).

Estructura de Propiedad Simplificada:
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*Elaboracién propia Area de Estudios Grupo Security en base a informacién publica.
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OROBLANCO

Recomendacion: Sobreponderar
Precio Objetivo: $10,4

INFORMACION RELEVANTE

Ticker BCS ORO BLANCO
Riesgo Alto
Precio Actual ($) 79
Fecha Informe 03-feb-23
Precio Min/Max 12M ($) 358 [ 970
Market Cap (MMMS) 1.679
Volumen Diario (MM$)* 1937
Free Float 14,94%
Peso IPSA 122%
Dividend Yield 12M 14,4%

Euente: Bloomberg
* Promedio Ultimos 3 meses

VALORIZACION POR METODO NAV

NAV (*) (MM$) 2.358.961
Caja (MM$) 4.079
Deuda holding (MM$) -22.871
GAV holding (MM$) -7.851
Total Patrimonio (MM$) 2.332.318
# acciones (millones) 212.551
Descuento holding (**) 5%
P.0.Oro Blanco ($/acc) 10,4

Fuente: CMF Chile, Compaiiia y Estudios Security.

(*) Net Asset Value (NAV): Se utilizan precios objetivos de
activos bajo cobertura (link de informes en pdrrafo
respectivo) ponderado por su respectiva participacion
en la propiedad. Para activos sin cobertura, se utiliza
valor libro més reciente. Deuday caja son estimados.
(**) En base a compoaracion histérica. Para Pampa
Calichera se utiliza descuento de 45%.

DESCUENTO POR HOLDING HISTORICO
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Fuente: Bolsa de Comercioy Estudios Security.
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https://www.inversionessecurity.cl/sites/inversiones/files/documentos_descargables/Sectorial%20Mineros%202023%20-%20diciembre%2022.pdf

INFORME DE RENTAFIJA

Felipe Jaque S.
Economista Jefe
felipe jaque@security.cl

Paulina Barahona N.
Subgerente Renta Fija Corporativa
paulinabarahona@security.cl

Eduardo Salas V.
Economista Senior
eduardo.salas@security.cl

Roberto Valladares R.
Analista de Inversiones
roberto.valladares@security.cl

Juan Ignacio Vicencio F.
Analista de Inversiones
juan.vicencio@security.cl

DEPARTAMENTO DE ESTUDIOS

Enero 2023

César Guzmén B.
Gerente Macroeconomia
cesarguzman@security.cl

Nicolas Libuy 1.
Jefe de Renta Variable Local
nicolas.libuy@security.cl

Maria José Castro D.
Economista
maria.castrod@security.cl

Felipe Molina R.
Analista de Inversiones
felipe.molinar@security.cl

INVERSIONES security



	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5

