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Antecedentes

= Durante el periodo de vigencia de las CAS* el IPSA tuvo un
rendimiento de -19%. En este contexto, las carteras Tdctica y
Fundamental, registraron un desempefio superior respecto
al benchmark (-0,5% y -0,9% respectivamente).

= Durante octubre, el IPSA mostré una correccion en moneda
local de 17%, que se vio exacerbada por la depreciacién del
peso que resulté en una caida de 4,6% medido en ddlares.
Hacia fines de mes y alineados con las fuertes correcciones
en los mercados globales, el IPSA alcanzé el minimo del afo.
Dentro de las compaiias con mejores retornos destacan las
con exposicién a Brasil, que luego de la eleccién mostraron
signos de recuperacion.

=A nivel regional la visibn es marginalmente positiva, donde
las sefales del nuevo gobierno de Brasil despejarian parte
de la incertidumbre que afecté a la regién, aunque aun
cautos a la espera de mayores antecedentes.

Cartera Accionaria Tactica:

AES Gener CMPC
BSantander Copec
CAP SQM-B

*Esta cartera asigna la misma ponderacién a cada accion.

Cartera Accionadria Fundamental:

SQM-B 15% Mallplaza 7%
CMPC 13% Enelam 6%
Bsantander 12% Falabella 6%
Copec N% Salfacorp 5%
CAP 9% CCu 5%
AES Gener 7% LT™M 4%
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= A nivel local, la moderacién de la actividad en el tercer
trimestre fue algo mds pronunciada a lo previsto, aunque
estimamos que el cuarto trimestre estas cifras mejorarian
en el margen.

*En cuanto a las companias locales, las valuaciones
sugieren un descuento en torno a un 9% tanto con
respecto a sus mdltiplos histéricos como los relativos a la
regioén. Sin embargo, en el corto plazo no vemos gatillantes
para cerrar este descuento. El reporte de resultados en
curso sugiere un crecimiento de Ebitda de 5%, lo que
modera considerablemente las cifras del primer semestre
donde la expansién estuvo en torno a 12%.

* Mantenemos un sesgo hacia sectores ciclicos con un
enfoque aforestales, grupo que lideraria los crecimientos

del reporte de resultados.

Descomposicion por Sector:

Sector CAF
Ponderacion %
Eléctrico 13%
Forestal 24%
Bancos 12%
Commodities Mineros 24%
Industrial 4%
Retail 13%
Consumo 5%
Telecomunicacionesy Tl 0%
Construccion 0%
Otros 5%

*Rendimientos de las CAT, CAF y del IPSA calculados en base al periodo de vigencia, entre el 3 de octubre y el 6 de noviembre de 2018.

Los rendimientos de las Carteras Accionarias Security son calculados diariamente por el Departamento de Estudios en base a las ponderaciones publicadas en el
Informe Semanal y considerando el precio de cierre diario informado por la Bolsa de Comercio de Santiago. No incluyen otro tipo de variables que podrian modificar
los resultados para el inversionista, como costos administrativos, comisiones u otras que podrian estar involucradas en transacciones con intermediarios financieros.
Por esto, los rendimientos informados pueden no necesariamente coincidir con los que obtendria un inversionista individual al replicar estas carteras.
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Mantenemos Sesgo a Commodities

Durante el periodo de vigencia de las CAS* el IPSA tuvo un
rendimiento de -19%. En este contexto, las carteras Tdctica y
Fundamental, registraron un desempefio superior respecto
al benchmark (-0,5% y -0,9%, respectivamente).

Durante el mes, el IPSA mostré una correccién en moneda
local de 17%, que se vio exacerbada por la depreciacion del
peso que resultd en una caida de 4,6% medido en ddlares.
Hacia fines de mes y alineados con las fuertes correcciones
en los mercados globales, el IPSA alcanzé el minimo del afo.
Dentro de las companias con mejores retornos destacan las
con exposicién a Brasil que luego de la eleccién mostraron
signos de recuperacion.

A nivel regional la visién es marginalmente positiva, donde
las sefales del nuevo gobierno de Brasil despejarian parte
de la incertidumbre que afecté a la regién, aunque adn
cautos a la espera de mayores antecedentes.

A nivel local, la moderacion de la actividad en el tercer
trimestre fue algo mds pronunciada a lo previsto aunque
estimamos que el cuarto trimestre estas cifras mejorarian
en el margen.

En cuanto a las companias locales, las valuaciones sugieren
un descuento en torno a un 9% tanto con respecto a sus
multiplos histéricos como a los relativos a la regién. Sin
embargo, en el corto plazo no vemos gatillantes para cerrar
este descuento. El reporte de resultados en curso sugiere un
crecimiento de Ebitda de 5% lo que modera
considerablemente las cifras del primer semestre donde la
expansién estuvo en torno a12%.

Mantenemos un sesgo hacia sectores ciclicos con un
enfoque d forestales, grupo que lideraria los crecimientos
del reporte de resultados.

*Rendimientos de las carteras y del IPSA calculados en base al
periodo de vigencia, entre el 3 de octubre y el 5 de noviembre de
2018.
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GRAFICO 3: RATIO PRECIO UTILIDAD IPSA

33

—P/UIPSA P/UMSCI Fwd

28
23 //\

VARG

472007
372008
272009
172010
472010
37201
272012
172013
472013
372014
272015
1T 2016
4T 2016
372017
272018

Fuente: Economdtica y Estudios Security

Mantenemos subponderado al sector eléctrico. En octubre,
al igual que el mes pasado, el costo marginal en la zona
central se mantuvo bastante estable en niveles de US$55-
60/MWh, donde la generacién hidrica subié en 14p.p. (a 57%
del total) y el carbén aumentd en 41 pp. (a 21% del total),
compensando la baja en GNL. Mientras, en el norte del pais,
el costo también se ha mantenido en torno a US$55/MWh.
Estas cifras mantienen la positiva tendencia que se observo
al cierre del tercer trimestre, permitiendo acercarse a un
4T17 que fue bastante auspicioso en términos hidricos, con
un costo marginal que presenté niveles minimos en la zona
central.

En la reciente publicacion de resultados del 3T18 pudimos
observar un desempefio muy favorable en el caso de
empresas térmicas, incluso frente al aumento en los precios
de los combustibles, en desmedro de firmas de perfil mds
hidrico. Si bien, es posible que en términos de generacion
nos acerquemos d lo registrado en el 4T17 durante el Ultimo
cuarto de este afo, con costos estables en US$55/MWh
igualmente tendremos algin impacto en mdrgenes que
mitigaria el crecimiento operacional que acumulébamos en
el aflo. Esto nos hace mantener nuestro favoritismo por AES
Gener dentro de la industria, al ser la que capturaria de
mejor forma este efecto. Si bien, de cara al 2019 se ha vuelto
a fortalecer la influencia de El Niflo para la temporada de
lluvias, tendremos que ir chequeando si efectivamente se
concreta en mejores condiciones hidricas, ya que esto no
necesariamente se ha cumplido en los Ultimos afos.
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Mantenemos exposicion en sector construccion. Las cifras
de actividad mantienen crecimientos positivos aunque algo
mds moderados, alcanzando a agosto un 28% afa
(IMACON). Por su parte, la expectativa de los empresarios del
sector tuvo un repunte en octubre. Aunque se mantiene en
terreno pesimista (4798 puntos), sigue muy por sobre los
niveles del afo pasado y acercdndose al rango neutral. En la
medida en que continden las mejoras en perspectivas para
la construccién, en conjunto con un saldo de obras por
ejecutar, que se mantendria en niveles histéricos, nos llevan
a proyectar mejores mdrgenes para las empresas. Por su
parte, un panorama mds positivo para la mineria y los
precios del cobre impulsarian proyectos de inversiéon que
favorecerian al rubro.

GRAFICO 4: IMACON E IMCE CONSTRUCCION
(var. Interanual)
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Fuente: CChC y Estudios Security

Subponderamos el sector Retail. Vemos un panorama
desafiante en la mayoria de las economias de la regién. En
Chile, continuaria la actividad promocional en Tiendas por
Departamento debido a la acumulacién de inventarios en el
dltimo tiempo. Por otro lado, en Mejoramiento del Hogar
esperamos que se mantenga el buen desempefio de los
dltimos trimestres pero en menor magnitud, reflejéindose en
variaciones positivas en ventas por tienda equivalente (SSS).

GRAFICO 5: VENTAS COMERCIO MINORISTA LATAM
(Promedio mévil 3 meses de variaciéon % UDM)
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Fuente: INE, INE|, IGBE y Estudios Security
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Por ultimo, creemos que Mallplaza es un vehiculo atractivo
para invertir, ya que ha mostrado una mejora en su
desempeno como consecuencia de la maduracion de sus
centros comerciales nuevos y economias de escala.

Continuamos subponderando al sector consumo. CCU ha
mostrado crecimiento en volimenes en los Ultimos
trimestres y mayores eficiencias en gastos, producto de su
programa de “ExCCelencia CCU” y por mayores eficiencias
logisticas y de escala en el segmento de Negocios
Internacionales (principalmente Argentina). Por otro lado, a
pesar de que Andina aumenté sus volimenes en el primer
semestre de 2018, esperamos que la actividad se mantenga
desafiante en la mayoria de sus operaciones, debido a su
gran exposicién a Argentina y Brasil. En cuanto a Concha y
Toro, a pesar de las eficiencias en costos, esperamos que el
peso chileno se aprecie en el mediano plazo, lo que
afectaria negativamente sus relaciones de cambio.

Mantenemos subponderado al sector bancario. El sistema
bancario obtuvo una mejora en utilidad a septiembre de
3% donde a partir de agosto aumentd el gasto en
provisiones (7% a septiembre), debido a cambios en algunos
modelos de la cartera de consumo; a pesar de esto, el costo
se mantiene en niveles bajo el promedio de los Ultimos afos.
Si bien, un mayor crecimiento, una inflaciéon favorable y
mejoras en eficiencias, han beneficiado los resultados del
sector, gasto en provisiones mds altos y valoraciones
estrechas nos llevan a mantener el sector subponderado..

GRAFICO 6: UTILIDADES BANCARIAS E INFLACION
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Fuente: SBIF, Banco Central y Estudios Security

Mantenemos nuestra exposicion en sector Industrial. La
compania no ha incorporado por completo en su precio el
menor costo actual del petréleo ni la apreciacién del real.
No obstante creemos que existen diversos riesgos que no
nos permiten aumentar nuestra exposiciéon a esta accién
como lo son la entrega de resultados del 3T18, la mayor
competencia (que ha perjudicado su factor de ocupacion),
asi como la necesidad de importantes reformas en
Argentina y Brasil, paises que representan mds del 50% de

los ingresos de Latam Airlines.
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Sin cambios en sector commodities minero. Tal como
esperdbamos, y pese a los riesgos de la guerra comercial, el
inicio de las restricciones a la produccién de acero en China se
han traducido en mayores precios del hierro, especialmente el
de mayor calidad, situacién que se mantendria durante los
préximos meses y que no se encuentra incorporado en el
precio de CAP. Por otro lado, los precios spot del litio en China se
han estabilizado, a la vez que vuelven a acelerarse las ventas
de autos eléctricos (las que se habian visto en parte afectadas
por los menores incentivos gubernamentales hacia los
mismos). No obstante lo anterior, la demanda por litio debiera
continuar sorprendiendo al mercado, a la vez que parte de la
mayor producciéon anunciada experimentaria dificultades en
alcanzar las  especificaciones  requeridas  para  su
comercializacion, especialmente de actores menores y como
ya ha ocurrido histéricamente, permitiendo que los ajustes en
el valor del litio sean menores a los anticipados por el mercado.
Incluso SQM, lider de la industria, ha presentado problemas
para escalar su produccién, lo que afectaria los volimenes del
3T18.

GRAFICO 7: INDICE V/S MATERIAS PRIMAS
(Base 100= Enero 2016)
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Mantenemos nuestra exposicion al sector forestal. Los
precios de la fibra larga y corta se mantinene en sus
mdximos histéricos luego de las alzas de 50% acumuladas
desde inicios de 2017, sorprendiendo al mercado. Si bien
parte del efecto se generé por disrupciones de la oferta y
mantenciones no programadas que podrian presionar los
precios en el corto plazo, la situacién se ha mantenido
relativamente estable en 2018 a pesar del contexto de
fortalecimiento del délar. Pese a que las valorizaciones del
sector ya consideran parte de lo anterior, anticipamos que
el reducido nimero de proyectos durante los préximos afos
mantendrian  elevados los  precios de  celulosa,
sorprendiendo al mercado. Sumado a esto, la depreciacion
de las monedas de la regién favorecerian también los
mdrgenes.

Sector Telecom & Tl continta fuera de las carteras. Entel, a
pesar de haber mejorado sus resultados en Perd, adn
presenta un margen Ebitda negativo al 3T (-7%). Por otro
lado, negociaciones colectivas y una mayor competencia
han comprimido los mérgenes de sus operaciones en Chile,
donde a pesar del descongelamiento parcial de la banda
de 35 Ghz para uso de BAFI (banda ancha inaldmbrica),
existe cierta incertidumbre respecto a la licitacion para los
servicios de 5G . Por lo que, aunque consideramos que existe
espacio de valorizacion, privilegiamos otros activos para la
cartera. Mientras que, en el caso de Sonda, en el 3TI8 sus
cifras en Brasil mostraron un deterioro debido a un tipo de
cambio desfavorable y el término de contratos en el
segmento de servicios TI. Por el lado de sus operaciones en
México, sus resultados se vieron favorecidos por el comienzo
de un contrato importante, lo que favorecié su segmento de
plataformas. No obstante, aunque destacamos sus mejoras
en mdrgenes en Brasil, mantenemos una cuota de cautela
por sus operaciones en México y una demanda estable en el
segmento de retail en Chile.
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Cambios en las Carteras Accionarias
Security

El sesgo de las carteras para octubre se concentra en
papeles con menor exposicion a Latinoamérica, y
privilegiamos sectores expuestos a commodiities.

CUADRO T: CARTERAS ACCIONARIAS SECURITY

CAF CAT
SQM-B 15 AESGENER
CMPC 13 (+2) BSANTANDER
BSANTANDER 12 CAP
COPEC n (-2) CMPC
CAP 9 COPEC
AESGENER 7 SQM-B
MALLPLAZA 7
ENELAM 6
FALABELLA 6
SALFACORP 5
ccu 5
LT™ 4
TOTAL 100

1. Entre paréntesis el cambio en el ponderador con respecto a la
cartera anterior.

2. La Cartera Accionaria Fundamental (CAF) resulta de conciliar dos
aspectos: una seleccion de acciones basada en la mejor relacion
vision estratégica (largo plazo); y la minimizacién de los desvios
respecto al benchmark (SPCLXIPSA).

3.La Cartera Accionaria Téctica (CAT) asigna la misma ponderacion
a cada accion.

CUADRO 2: PONDERACIONES SECTORIALES

Sector Pond. CAF Pond. SPCLXIPSA*
Eléctrico 13 16
Forestal 24 16
Bancos 12 26
Commodities Mineros 24 8
Industrial 4 5
Retail 13 17
Consumo 5 6
Telecomunicaciones vy Tl 0 3
Otros 0 S
Construccion B 1
Total 100 100

Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago y Estudios Security
* Bajo criterio de Estudios Security, con datos a sept-18.
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Aumento relevancia CMPC (a 13%): CMPC, con un
crecimiento esperado en Ebitda de mds de 50%, lideraria los
resultados del IPSA durante el 3TI8. La compania se veria
especialmente favorecida por la depreciacién del real
(dado que un 80% de sus costos de celulosa en Brasil son en
esa moneda), asi como mayores volimenes y precios de
celulosa. Aprovechando ademds la disminucién de un 5% en
el valor de accién durante los Ultimos 30 dias, decidimos
aumentar nuestra exposicion.

Reduccién de Copec (an%): La compania mantiene buenos
fundamentos y también presentaria un importante
crecimiento en resultados. No obstante lo anterior,
privilegiamos la opcién de CMPC como nuestra favorita del
sector, reduciendo entonces en 2 puntos la relevancia de
Copec en nuestra cartera, con el fin de no aumentar adn
mds nuestra elevada exposicién al sector forestal.
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Acciones Recomendadas

AESGENER: Surge como alternativa en el sector eléctrico en
un escenario con condiciones hidricas mds estrechas. Ya
concretada la reestructuracion de Alto Maipo, la
generadora se estd concentrando en reducir sus niveles de
apalancamiento y reforzar su matriz en base a ERNC, tanto
en Chile como en Colombia, de la mano de una
descarbonizacion a nivel global, lo que se enmarcaria en un
nuevo plan de expansién. Ademds, cuenta con un esquema
de contratos con clientes libres que reduce la volatilidad en
sus resultados independiente de las condiciones de
demanda de energia, lo que le otorga un perfil operacional
mds conservador. De manera complementaria, posee ratios
de valorizacién muy inferiores a su media histérica y en
comparacion a sus pares del sector.

BSANTANDER: La compafia ha aumentado de manera
significativa sus colocaciones comerciales, lo que le ha
permitido tener un crecimiento por sobre el mercado desde
abril a la fecha (9% vs 87% afa el sistema a septiembre).
Estas, y el resto de sus politicas, se han traducido en mejores
resultados, manteniendo sus niveles de morosidad estables
(2,2% sobre colocaciones). Destacamos también su continua
mejora en sus hiveles de eficiencia (425% vs 445% en
septiembre 2017), con nlimeros mds positivos que el sistema
(518% a septiembre), potenciando con ello su rentabilidad.
De esta manera, y pese a que las valorizaciones del sector
se encuentran apretadas en general, mantenemos a Banco
Santander como nuestra principal opcién. Por otra parte,
nuestras expectativas de un mayor impulso proveniente de
un aumento de la inversion, afectarian positivamente su
enfoque en colocaciones comerciales mostrado en los
ultimos meses, lo que sumado a una mejora en el empleo y
los salarios, le permitirian aumentar sus yields en el
segmento retail, favoreciendo sus resultados.

CAP: El escenario para el hierro ha venido mejorando
paulatinamente durante los Ultimos afos y se han disipado
algunos riesgos importantes, especialmente para aquellos
productores de hierro de mayor calidad, lo que no estd
reflejado en el precio de su accién. Esta demanda ha
comenzado a aumentar ademds, producto del inicio de las
restricciones a la produccién de acero en China,. A la vez, en
la medida que se disipen los riesgos de una guerra
comercial y se debilite el délar, el precio de este commodity
se seguiria fortaleciendo. Posibles nuevos proyectos de CAP
que debieran ser anunciados en los préximos meses
también debieran agregar valor a la companiia.
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CCU: Durante los dltimos trimestres la companiia ha
reportado un crecimiento en volimenes consolidados y una
mayor eficiencia en su operacion. Ademds, tiene una alta
exposicién a Chile (74% aprox. del Ebitda) y se recuperaria
Vifia San Pedro, luego de dos vendimias débiles en 2016 y
2017.

CMPC: Cerca de un 75% de la produccién de CMPC
corresponde a fibra corta, la que ha aumentado su precio
mds de un 45% a/a tanto en China como en Europa. Sumado
a lo anterior, mayores volimenes exportados por parte de
CMPC debido a Guaiba Il le permitieron a la companiia
aumentar en un 80% a/a su ebitda en el 1518. Esta tendencia
debiera mantenerse en los préximos periodos, producto de
las positivas perspectivas para la celulosa, los mayores
volimenes que le significarian mantener operativa su
nueva planta y la depreciacion del real.

COPEC: La empresa acumula un incremento de 41% en su
Ebitda en 2018, producto principalmente de los mayores
precios de celulosa. Los que contindian sorprendiendo al
mercado, producto de que este espera un ajuste desde
hace varios meses. Estos, en conjunto a su importante plan
de crecimiento permitirion a la comparia continuar
mejorando sus resultados. En particular, destacamos las
adquisiciones en el negocio de paneles (donde las
adquisiciones a Masisa México y Grayling comenzarian a

operar durante el 4T18) y el proyecto Mapa.

ENELAM: Dentro del Grupo Enel, es el drea de negocios que
maneja mayores perspectivas de crecimiento tras su
division de activos, dada su exposicibn a paises de
Latinoamérica que estdn enfrentando cambios regulatorios
y de operacién que han favorecido sus resultados. Ademds,
serian los segmentos que tendrian mayores oportunidades
de M&A dentro de la
recientemente en Brasil. De manera complementaria, la

regién, como las ocurridas
empresa podria verse beneficiada por una menor tasa de
descuento exigida a sus activos mds riesgosos respecto a

un par de anos.
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FALABELLA: La alta exposicion a Chile (71% aprox. del Ebitda
consolidado) y a segmentos de nhegocios pro ciclicos,
principalmente a Mejoramiento del Hogar, le permitiria a la
compania capturar un repunte de la actividad en Chile. Por
otra parte, la administracién ha demostrado ser capaz de
mantener obtener un

mdrgenes  operacionales y

rendimiento superior a sus comparables.

LTM: Han aumentado los factores de riesgo para esta
companiia, especificamente dado los mayores costos del
combustible y las depreciaciones del real y del peso
argentino durante este afio. Creemos que el ajuste de
precios ha sido excesivo y la aerolinea seguiria
aprovechando el mejor crecimiento de la regién, lo que ha
favorecido sus cifras de trdfico y yields. Sumado a lo
anterior, las importantes reducciones de personal y el
enfoque tipo low cost, se han traducido en mejoras por el
lado de los mdrgenes.

MALLPLAZA: La companiia es lider en eficiencia en la
industria, con margen Ebitda en torno a 80% en los dltimos
afos. Ademds, esperamos dque continle el mejor
desempeno de la compania, el cual seria explicado por la
maduracién y las eficiencias de escala producto de la
apertura de tres centros comerciales en los Ultimos 12
meses (crecimiento de 11% en superficie).

Noviembre de 2018

SALFACORP: Luego de mds de un ano en terreno negativo,
desde noviembre el IMACON muestra variaciones positivas
a/a. Los resultados del segundo trimestre de la compania
mostraron un backlog de $1139.030 millones, con una mejora
en ingresos de 17% y una utilidad de $5.052 millones (0,8%
afa), afectado por un plan de escrituracidn programado
para el segundo semestre en IACO. Lo anterior, de la mano
de mejores perspectivas para la construccion e inmobiliario,
y un panorama mds positivo para el sector minero, llevaria
amejores mdrgenesy resultados.

SQM-B: La valorizacién actual de esta compania y el miedo
a un ajuste en el valor del litio distan mucho de la actual
situaciéon del mercado del litio. Casos como el valor de
adquisicién de la participacion de Tiangi contindan
reflejando el interés en este mineral estratégico, el que
continlla siendo muy escaso en comparacién al
crecimiento de vehiculos eléctricos. Las ventas de estos
dltimos contindan sorprendiendo al mercado y SQM
corresponde a una buena opcién para exponerse a esta
tendencia (litio representa mds del 65% de su resultado
bruto). Encontrdndose en la parte mds baja de la curva
productiva y con diversos proyectos para aumentar su
produccién de litio, SQM debiera continuar acumulando un
importante crecimiento en resultados durante los préximos
anos.

*La estructura de las Carteras Accionarias Security se determina mediante distintas metodologias de valorizacién que incluyen, pero no se limitan, a valorizacién por
multiplos, descuentos de flujo de caja y perspectivas de mediano y largo plazo a nivel inter e intra sectorial. Ningun precio objetivo publicado que supere los seis meses
de antigliedad respecto de su fecha de emisién, tiene vigencia para las recomendaciones de las acciones por parte del Departamento de Estudios Security.
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GRAFICO 8: DESEMPENO CAT (6), CAF (12) VS
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GRAFICO 9: DESEMPENO ACCIONES RECOMENDADAS VS
SPCLXIPSA*
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*Rendimientos de las CAT (6), CAF (12), acciones recomendadas y del SPCLXIPSA calculados e base al periodo de vigencia entre el 3 de octubre y el 6 de noviembre de 2018.

GRAFICO 10: DESEMPENO CARTERA SECURITY TACTICA VS
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GRAFICO 11: DESEMPENO CARTERA SECURITY
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Renta Variable Local: Principales Indicadores Bursdatiles

Precio Ultimos 12meses RETORNO % P/u Bolsa/Libro Utilidad x Accién Cap. a——

Cierre* Mdaximo Minimo 1W ™ 2018 2016 2017 Actual 2016 2017 Actual 2016 2017 Bursatil
SECTORBANCOS
Bsantander 50,7 552 432 11% -35% 51% 14,9 16,1 17,2 24 30 33 25 30 14.211 43
BCI 43100 47160 35239 09% -10% 0,7% 1,6 14,4 16,1 17 2,0 20 2.932 2.964 8.611 23
Chile 96,7 105,3 87,8 22% -28% -19% 139 17,0 16,9 27 32 31 5,6 58 14.062 32
Itaucorp 6,6 6,8 49 34% -25% 17,6% - 499 485 0,9 0,9 10 0,0 0] 4.800 0,7
Security 287,0 338,0 237,0 21% -52% 2,5% - 12,9 14,2 13 1,5 15 229 21,6 1.559 4.0
SECTOR COMMODITIES MINEROS
CAP 7.000 8.736 5.841 42% -14% -10,9% 17,7 14,7 - 0,6 10 - 269,2 536,4 1.506 4.0
SQM-B 290.089 38440 27762 -01% -4,4% -204% 271 36,6 289 34 71 6,2 706 1.000 1.790 35
SECTOR FORESTAL
Copec 9.510 10.481 8.079 -06% -58% -21% 226 321 20,1 13 2,0 19 2845 302,6 18.734 15
CMPC 2.519 2.830 1.792 6,2% -41% 205% - 82,2 29,6 0,6 11 12 -4.6 254 9.000 12
SECTOR COMUNICACIONES & TECNOLOGIA
Entel 5.080 7424 4955 25% -89% -265% 532 48] - 17 17 12 133,6 1437 2263 0.8
Sonda 1.049 1290 880 6,3% 16% -143% 392 16,4 18,5 2] 22 19 30,3 745 1.267 31
SECTOR CONSTRUCCION & INMOBILIARIAS
Besalco 590 772 416 9,6% 0,0% -18,9% 1,9 427 349 0,7 22 17 19,7 17,0 479 15
Salfacorp 1.010 1280 770 0,5% -88% -1,0% 8,6 20,7 19,1 0,6 14 12 559 55,0 634 17
SECTOR CONSUMO
Andina-B 2.460 3108 2.370 38% -49% -199% 26,0 247 18,9 29 37 31 95,6 1245 3.110 39
CCu 8.770 9.479 7.892 23% -57% -42% 21,8 26,1 11,0 24 31 28 321 351 4.660 2,0
Conchatoro 1.340 1.439 1.050 1,4% -11% 151% 16,8 175 18,5 16 16 18 64 66 1.438 18
Embonor-b 1.607 1.829 1.500 04% -44% -6,0% 17,0 20,8 20,0 20 25 22 79 82 m7 39
SECTOR INDUSTRIAL
LT™M 6.418 10.467 5.903 4,4% 14% -26,4% 675 553 30,8 13 21 17 83,6 157,6 5.686 0,7
Smsaam 60,0 68,6 56,2 1,7% -17% -92% 138 173 275 10 14 12 37 38 836 37
Vapores 20,3 359 17,8 27% -52% -388% - - - 04 0,9 0,6 -0,5 -36 1m 0,0
SECTOR RETAIL
Cencosud 1486 1.928 1434 37% -43% -182% 137 1,8 10,4 13 13 11 136,7 1537 6.024 17
Falabella 5.270 6.498 5.028 1,3% 48% -14)% 212 293 25,7 31 34 29 250 209 19.266 15
Forus 1.851 2.852 1720 16% -29% -332% 21,8 26,5 18,3 3] 35 22 104 104 692 22
Hites 542 759 446 15% -97% -125% 19 175 17,6 13 16 15 42 35 295 30
Parauco 1595 2.021 1.548 30% -39% -163% 189 19,2 134 18 21 17 81,0 994 2129 21
Ripley 590 718 537 26% -45% -N7% 6,8 15,1 12,9 0,9 14 12 59,1 443 1.676 2,0
SECTOR UTILITIES
AESGener 191,0 220,1 159,3 27% -06% -62% n5 15,1 83 12 11 09 20,7 135 2.326 43
Aguas-A 360,5 4148 350,6 01% -02% -1N5% 142 17,9 15,5 34 3,9 36 25 23 3.230 6,1
Colbun 136,8 152,8 128,0 52% -35% -33% 17,2 14,9 15,6 10 11 1,0 8 10 3.441 70
E-CL 1185 1.367 1137 42% -57% -10,4% 6,6 224 18,9 0,9 11 0,9 1614 58,9 1781 29
Enelgxch 425]1 5872 43,0 29% -94% -237% 77 10,9 10,5 21 23 17 576 510 4.992 6,6
Enelam 108,3 1448 97,4 1,3% 6,7% -209% 14,0 18,1 12,2 15 2,0 15 78 76 9.271 34
Enelchile 624 781 60,0 40% -29% - 9,6 10,2 13 11 12 13 6,5 71 6.330 48
HOLDINGS
Almendral 39,3 55,0 39,0 0,4% -10,6% -243% 47,6 46,8 7755 1] 1] 0,8 1] 1] 1.01 0,0
Antarchile 10.601 12.399 8.921 6,6% -09% -26% 14,1 20,2 18 0,7 12 1] 476,3 537,9 6.907 2,6
Calichera-A 510,0 640,0 510,0 0,0% -197% -179% 33,6 238 17,2 15 18 14 15,7 26,1 1.473 13
IAM 975 1205 942 1,9% 0,8% -16,5% 13,0 17,0 134 16 2,0 16 743 68,7 1.381 7,0
ILC 10475 12978 8.868 01% -82% -10,0% 30 9,0 9] 13 16 14 29474 12938 1503 6,0
Oro Blanco 47 75 43 74% -66% -354% 216 26,2 15,0 0,6 13 0,8 0,2 03 919 16
Quinenco 1799 2185 1728 -21% -81% -16,3% 148 329 15,4 0,9 12 1,0 106,4 65,4 4.282 18
SM Chile-B 307,5 3345 260,8 37% -47% -08% 299 453 448 23 32 30 73 6,8 5.345 10
Sigdo Koppers 1.070 1400 944 01% -27% -160% 159 26,7 214 11 17 14 528 477 1.647 22

Fuente: Estudios Security
*Precios al cierre del 6 de noviembre.
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Este informe no constituye oferta a firme de compra ni venta de valores, no compromete a Grupo Security ni a sus filiales o empresas relacionadas. Este informe
ha sido preparado en base a informacion publica, proveniente de fuentes a nuestro juicio confiables. Sin embargo, podria contener eventualmente algun error,
que de mode algune compromete la responsabilidad de los autores de este informe. Asimismeo, los precios o valores indicados pueden presentar varicciones
con respecto a lo informado. Las inversiones especificadas en este informe pueden no resultar adecuadas para todos los inversionistas. Estos deben
tomar sus propias decisiones segun sus objetivos y sus niveles de riesgo especificos. Ninguna parte de este documento puede ser (0] copiada o duplicada por
cualquier forma o medio, o (ii) redistribuida sin el previo consentimiento escrito de Grupo Security.



