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Destacados de la semana

+ Actudlizacién de cobertura — Parque Arauco (comprar; P.O. 2026 CL$ 4.366). Esta semana
actualizamos nuestra cobertura de Parque Arauco, elevando nuestro precio objetivo 2026 a
CL$ 4.366 por accioén, consistente con una recomendaciéon de compra. Estamos incorporando Creemos que, tras la reciente
los resultados del primer trimestre, el aumento de capital por US$330 millones y el impuesto
que pagard en Colombia en el préximo trimestre. Adicionalmente, agregamos ~196 mil m2 de
proyectos anunciados, lo que podria contribuir en US$ 48 millones de ingreso operacional actual ya incorporaria el impacto de
neto (NOI). Con todo, ajustamos al alza nuestras proyecciones para 2026, aumentando
nuestras estimaciones en ~2% para EBITDA y ~4% para utilidad neta. En consecuencia,
proyectamos un crecimiento de +15% a/a en EBITDA y de +24% a/a en utilidad neta. Tras la capital.
reciente correccién de -18% desde el méximo de abril (CL$4.439), creemos que los niveles
actuales estarian incorporando principalmente el impacto de corto plazo asociado al
aumento de capital, mientras los fundamentos continian sélidos y con opcionalidad de
crecimiento futuro, considerando los proyectos por ejecutar. En este contexto, un mayor
desarrollo del pipeline podria impulsar crecimiento adicional del NOI y traducirse en
valorizaciones mas atractivas.

correccién en Parque Arauco, el precio

corto plazo asociado al aumento de

+ Actualizacién de cobertura — Fondo Independencia Rentas Inmobiliarias (neutral; P.O. 2026
CL$ 2.479). Esta semana actualizamos nuestra cobertura del fondo Independencia Rentas
Inmobiliarias (CFINRENTAS), elevando nuestro precio objetivo 2026 a CL$ 2.479 por cuota,
consistente con una recomendaciéon neutral. Estamos incorporando una mejora en el
proyecto Vespucio Norte (~190 mil m2), reflejada en mayores méargenes NOI para los m2 en
construccion. Adicionalmente, adoptamos una vision mds optimista para el segmento de
oficinas, principalmente en Estoril. En nuestro escenario base, proyectamos una reduccion de
la vacancia hacia niveles pre-pandemia (~5,9%), sustentada en una mayor vuelta
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a la presencialidad, la llegada de la nueva linea de metro en 2028 y una baja probabilidad de

sobreoferta en el mercado. Desde nuestra Gltima actualizacién (28 de abril de 2025),

CFINRENTAS registra un retorno de +61% (~4% sobre el valor cuota o NAV). Segiin huestras Resultados de Ripley en 1726 se vieron
estimaciones, al valor actual el fondo ofrece un cap rate de 6,2%, el que podria aumentar
hasta 6,6% al incorporar el proyecto en desarrollo Vespucio Norte y una mejora en la
vacancia de oficinas. Creemos que este nivel podria verse relativamente limitado frente a de pensiones en Per.
las valorizaciones de centros comerciales, dado su mayor potencial de crecimiento.

beneficiados por los retiros de fondos

+ Resultados 1T26 Ripley muestran que la mejora en mérgenes fue compensada por altas
bases comparables y un aumento en el costo de riesgo. La compafia mostré un EBITDA de
CL$ 41.960 millones (-2,4% a/a), en linea con nuestras estimaciones y las del consenso de
mercado. Destacamos que la caida del EBITDA consolidado estuvo explicada principalmente
por Chile (tiendas por departamento y banco). En retail Chile, hubo una caida de ingresos por
una menos contribucién de turistas argentinos y el cierre de una tiendaq, lo que afectd la
dilucién de gastos fijos. En el banco en Chile, hubo una presién por un mayor costo de riesgo
(+270 pb a/a hasta 11,0%), impulsado por el crecimiento de colocaciones y mayores gastos
asociados a cobranza. En nuestra opinion, la compaiiia continta ejecutando de buena
manera su estrategia enfocada en rentabilidad, lo que se refleja en expansiones de margen
bruto en los negocios de tiendas por departamento, banca en Pera y centros comerciales,
pese a bases comparativas mas exigentes. Sin embargo, creemos que parte relevante del
buen desempeiio en Per ha estado impulsado por el Gitimo retiro de fondos de pensiones,
efecto que deberia normalizarse hacia adelante. Seguimos viendo riesgos de corto plazo
asociados al deterioro de la confianza del consumidor, lo que podria afectar negocios
discrecionales.
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«+ Cifras de ventas online del retail registran un alza de +6,5% afa en términos nominales
durante el primer trimestre, impulsado por el evento Black Sale. Durante esta semana, se
dieron a conocer las cifras de ventas online del retail elaboradas por la CNC, las que Aguas Andinas muestra crecimiento
registraron un crecimiento nominal de +6,5% a/a durante el 1726, impulsado principalmente
por el evento “Black Sale” realizado en marzo. Esto permitié alcanzar una mayor penetracion
del canal online (+170 pb a/a hasta 24,2%), explicada principalmente por la categoria de la implementacién del nuevo ciclo
Vestuario/Calzado. En nuestra opinién, si bien hay un avance positivo de las ventas digitales
durante el 1T26, creemos que la venta online de marzo fue muy relevante (+12,2% afa),
siendo influenciada por la anticipacién del Black Sale respecto al afio pasado. El buen
desempefio del trimestre estuvo alineado con el crecimiento online que mostraron los
retailers locales que transan en bolsa. En esta linea, creemos que, ante un escenario de
bases comparables més altas, los eventos promocionales (Cyber Day, Black Friday) toman
mayor relevancia para impulsar las ventas online hacia adelante.

de digito alto en EBITDA, impulsado por

tarifario.

+ Resultados 1T26 de Aguas Andinas reflejan crecimiento impulsado por tarifas, en linea con
lo esperado. La compania report6 un EBITDA de CL$ 119.935 millones (+7,5% a/a) y una utilidad
neta de CL$ 62.157 millones (+22,1% a/a), ambos en linea con nuestras estimaciones y las del
consenso. Los ingresos crecieron +6,6% a/a hasta CL$ 210.509 millones, impulsados
principalmente por alzas tarifarias, mientras que los volimenes se mantuvieron estables a/a.
Los costos operacionales crecieron por debajo de los ingresos, apoyados por menores costos
de energia y materias primas, permitiendo una leve mejora en margenes hasta 57% (+48 pb
a/a). sin embargo, los gastos de administracién y ventas aumentaron +11,9% a/a, revirtiendo
las sefales de eficiencia vistas en 4T25 y reflejando mayores costos laborales y reajustes
salariales. En nuestra opinién, los resultados fueron sélidos y confirman una
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correcta ejecucion del ciclo tarifario, en un contexto de niveles saludables en el Embalse El
Yeso, que se mantiene en 80,6% de su capacidad. Sin embargo, creemos que serd clave
monitorear la evolucién de los gastos de administracion hacia adelante, ya que una LATAM Airlines continGa mostrando un

presién sostenida en costos podria limitar la recuperacién de mérgenes. . ~ .
mejor desempernio relativo en vuelos

+ Cifras de trafico aéreo doméstico en Chile muestran fortaleza relativa de LATAM Airlines domeésticos en Chile.
contra la industria en abril. La Junta Aerondutica Civil de Chile (JAC) dio a conocer los datos
de tréfico aéreo de abril, dando cuenta de un panorama mixto. En particular, destaca
positivamente LATAM Airlines con un crecimiento de +6,6% a/a en capacidad (medido por
pasajeros-kilbmetro), superando al resto de la industria (-17,1% a/a ex LATAM), destacando
Sky Airlines que mostré6 una fuerte contraccién (-239% afa). En tanto, en vuelos
internacionales, el desempefio operacional de LATAM Airlines (-1,8% a/a) estuvo mds cercano
al de la industria local (+2,8% a/a), explicado por una base comparable més exigente (+10,4%
ala en abril 2025 vs -1,6% del resto de la industria). Creemos que las dinamicas de
crecimiento todavia no reflejan completamente el impacto que tendria el conflicto
geopolitico en el trafico de pasajeros, y estimamos que podria verse en mayor magnitud en
las cifras de los meses siguientes, especialmente en compaiias como LATAM Airlines cuya
sensibilidad al petréleo es menor en el corto plazo dado el uso de coberturas.
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Retorno semanal (% en USD)

UK 2,9%
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Durante la semana, el IPSA registré un aumento de +1,9% en ddlares, mostrando
un desempefio superior de distintos mercados accionarios globales y por
encima del indice de Latinoamérica.
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Durante la semana, el IPSA registré un aumento de +1,2% en pesos alcanzando
10.548 puntos, acumulando un retorno de +0,6% en lo que va del ano.
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Cierre 1S ™ YTD Cierre 1S ™M YTD
Bebidas y Vifias Retail
Andina-B 4.266 | 2,1% I -3,5% I 3,8% Cencosud 2125 l 3,2% . -9,6% - -25,7%
CCuU 5.187 0,3% | 0,3% . -10,4% Falabella 5.652 I 2,8% I -1,3% . -8,7%
Conchay Toro 881 I 4,2% 0,2% . -10,5% Ripley 381 . 8,8% I -6,0% . -9,2%
Embonor 1589 I -4,0% I 1,4% I 3,3% SMU 140 I 5,1% ‘ 0,7% . -8,3%
Centros Comerciales Sanitario
Parque Arauco 3.795 I 3,6% . -9,6% - Aguas-A 339 I 4,6% | -1,7% I -5,4%
Mallplaza 3.782 I 5,1% - -14,5% -9% IAM 949 . 5,7% I -2,6% I -4,6%
Cenco Malls 2.445 I 5,9% . -7.2% I 5,5% Telecom & TI
Eléctrico Sonda 282 | 0,7% . -10,4% - -16,5%
Colbun 132 I 1,7% I -3,2% . -7.9% Entel 3.800 I 5,3% . 7,8% - -16,0%
Enel Américas 77 | 11% . -7,4% . -7.7% Construccién
Enel Chile 75 I -2,6% ‘ -0,5% I 5,7% Salfacorp 1.320 I 3,2% I -4,4% - 12,1%
Engie Chile 1.750 I 3,3% . 7.3% - Transporte
Forestal LATAM 23 I 5,0% | -1,0% l -7,0%
CMPC 1108 I 5,0% | -1,2% - -21,0% SM SAAM 153 | 0,7% I 6,0% . n,0%
Copec 6.326 | 29% | -32% B -88% Vapores 46 0,2% l 54% 2.8%
Materias Primas Bancos
CAP 6.708 I 1,5% I -2,1% . -9,6% Banco De Chile 169 I 3,2% I -1,5% I 3,1%
SQM-B 71.743 l -6,3% l -6,5% -13,7% Santander 70 I 1,7% I -1,8% I 3,3%
Conglomerados BCI 60211 | 1,7% I -2,6% I 5,7%
ILC 20.852 | 07% | -25% 4.6% Itau Chile 16.749 | -11% . -13,4% . -1,1%
Oro Blanco 1 | -%2% | -51% I IPSA 10548 | 12% | -+~ | 06%
Quinenco 3.948 | -1,9% I -2,5% | -1,9% ) )
Fuente: Bolsa de Santiago, BICE Inversiones.
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Ventas cortas (CL$ millones)

Simultaneas (CL$ millones)

Stock 30-abr-26 8-may-26 15-may-26  22-may-26 Dias Stock 24-abr-26 30-abr-26 08-may-26 15-may-26 22-may-26
COLBUN 18.881 18.627 18.559 18.693 n3 L™ 35.684 36.045
CENCOMALLS 17197 17.028 16.354 16.946 m ITAUCL 25515 32232
copEC 40.973 38.993 38.605 42767 94 sQM-B 33582 32.003
1AM 4.963 4769 4583 4719 85 BCI 28.259 19.682
ENELCHILE 44,638 47.979 44,969 83 NUAM 18131 18131 18.033 18.030 18.049
MALLPLAZA 108.488 105183 89115 78 ANDINA-B 12.839 12.839
SMU 10.787 10.323 10.299 10.793 68 ceu 1035 1153
CONCHATORO 5845 5.606 6.021 6122 63 copEC 9.684 9517
cMPC 32267 62 VAPORES

VAPORES 48 1AM

ITAUCL 45 BICE

ceu 37 ECL

BCI 29 COLBUN 7.095 5113 5.088 5.038
CENCOSUD 19 cMPC 5.202 5.315 4,981 4623 4664
ENELAM 18 QUINENCO 4,861

PARAUCO 18 ORO BLANCO 3610

sQM-B 14 PARAUCO 3.872

ENTEL 1213 1237 1401 1445 13 BSANTANDER 3.880

6] Total 247.312 259.917 266.073 268,140 260.72]

Las ventas cortas registraron un aumento de +0,7% en la semana, destacando
BCI (CL$ +6.549 millones), Copec (CL$ +4.161 millones) e Itaucl (CL$ +3.126

millones).

Las simultdneas registraron una disminucién de -2,8% en la semang,
destacando BCI (CL$ -8.577 millones), Enel Chile (CL$ -7.657 millones) y
Vapores (CL$ -1.580 millones).
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Insider Trading (CL$ millones) Creacion/destruccion de cuotas ETF (

EMPRESA 1S 2s AUM 5d Tm 3m 6m YTD L\
BANCO DE CHILE 24. Chile 1.019 0,0% -0,5% -0,5% 23,9%
COMPANIA INDUSTRIAL EL VOLCAN S.A. Brasil 10.648 -1,4% 331% 31,5% 64,7%
PLAZA S.A. México 2.085 5% -0,8% RV
VINA CONCHA Y TORO SA. Perd 518 435%  45%  803%
BESALCO SA. Mundo 32.321 154%  148%  201%
PARQUE ARAUCO S.A. EM 29.238 132%  130%  177%
SAC.L FALABELLA Latam 4.492 402%  388%  746%
INGEVEC S.A. -3 -3 EELU 765731

T Europa 1.751 -36,5%
PLAZA S.A. Asia x Japon 4.021 7,4% 7,3% 9,0%
BANCO DE CHILE Japon 21120 19,8% 18,4% 15,9%
BANVIDA SA. China 5.771 -35% -35% -51%
VINA CONCHA Y TORO S.A. Money Market 20.803 3,9% 3,9%

CLINICA LAS CONDES S.A. Gobierno Des. 47.735 7,5% 7.2%

SOCIEDAD PUNTA DEL COBRE S.A. -298 -298 Inv. Grade 29.325

PAZ CORP S.A. High Yield 16.196 -20,9%

MONEDA S.A. ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS Deuda Em. Corp. 1358 6,4%

BESALCO S.A. Inf. Linked 134 441%

Se observaron compras netas en Banco de Chile realizadas por el Sr. Daniel Durante la semana, no se registré variaciéon en las cuotas del ETF chileno
Galarce (Gerente) e Inversiones Avenida Borgofio Ltda. (Director). En tanto, se (% del AUM). En tanto, se mantiene una destruccién de -0,5% en lo que va del
registraron ventas netas en Ingevec realizadas por Asesorias e Inversiones afio (YTD) y una creacion de +23,9% en doce meses (1Y).

Desarrollos del Maipo (Gerente General), y en Falabella realizadas por Sr.
Francisco IrarrGzabal Mena (Ejecutivo principal).

Resumen Semanal Renta Variable Fuente: CMF, BICE Inversiones 9
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Descuento Holding (% descuento NAV)

Holding Subyacente Precio Descuento 3M 6M 1A 5A 10A

Antarchile COPEC 8.710 31% 34% 35% 37% 38%

IAM Aguas Andinas 949 9% 8% 8% 12% 18% 15%

Invercap CAP 1.939 28% 29% 30% 28% 23% -3%

Quifienco BCH, CCU, Vapores, etc 3.948 32% 27% 26% 26% 35% 36%

Vapores Hapag Lloyd 45,9 58% 59% 59% 60% 61% -

Oro Blanco SQM ni 29% 30% 36% 39% 47% 50%

Nortegrande SQM 14,3 39% 40% 45% 41% 50% -

* Se destaca el descuento/premio equivalente a +/- 10% respecto al promedio de 5 afos.
Resumen Semanal Renta Variable Fuente: CMF, Bloomberg, BICE Inversiones 10
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Dividendos anunciados

Empresa Evento Pago por accién Precio Retorno por div Fecha limite Fecha pago

VICONTO DIVIDENDO DEF. ADIC 77 $ 1,1 11 25 4,5% 15-05-26 22-05-26
ZOFRI DIVIDENDO DEF 73 $ 36,19 36,2 1.025 35% 15-05-26 22-05-26
TRICAHUE DIVIDENDO ADIC 107 $ 38,5 38,5 1.482 26% 15-05-26 22-05-26
IPAL DIVIDENDO DEF 41 $ 113,67678 13,7 121 18-05-26 25-05-26
INDISA DIVIDENDO DEF. 35 $ 42,3 42,3 2.700 1,6% 18-05-26 25-05-26
EISA DIVIDENDO DEF 21 $ 12,6941 12,7 534 2,4% 19-05-26 26-05-26
ESPANOLA DIVIDENDO DEF. 135 $ 190 190,0 4.000 4,8% 19-05-26 26-05-26
LITORALTX DIVIDENDO DEF. 4 $ 611943072 61,2 910 20-05-26 27-05-26
SOFRUCO DIVIDENDO ADIC 79 $ 115,39122 15,4 2.000 20-05-26 27-05-26
LITORAL DIVIDENDO DEF. 116 $ 299,5061896 299,65 10.550 28% 20-05-26 27-05-26
ECL DIVIDENDO DEF. US$ 0,0634680819 57,6 1.750 3,2% 20-05-26 27-05-26
CASABLANCA  DIVIDENDO DEF. 42 $ 240,733375862069 240,7 1.051 20-05-26 27-05-26
PAZ DIVIDENDO DEF. $ 17,7 17,7 843 21% 22-05-26 28-05-26
PROVIDA DIVIDENDO DEF. $ 153 153,0 5.221 29% 22-05-26 28-05-26
RIPLEY DIVIDENDO DEF. 17 $ 13,1413359149867 131 381 35% 22-05-26 28-05-26
SPORTING DIVIDENDO ADIC 14 $ 989,59 989,6 4.300.000 0,0% 22-05-26 28-05-26
SPORTING DIVIDENDO DEF. 14 $ 11010,41 11.010,4 4.300.000 0,3% 22-05-26 28-05-26
ILC DIVIDENDO DEF. 40 $ 857,00833 857,0 20.852 41% 22-05-26 28-05-26
ILC DIVIDENDO ADIC 41$ 2,99167 3,0 20.852 0,0% 22-05-26 28-05-26
ESSBIO-C DIVIDENDO DEF. $ 0,37492 04 10 3,8% 22-05-26 28-05-26
ESSBIO-A DIVIDENDO DEF. $ 0,37492 04 15 25% 22-05-26 28-05-26
ENAEX DIVIDENDO PROV 136 US$ 0,123387805 1m0 25.000 0,4% 22-05-26 28-05-26
SCHWAGER DIVIDENDO DEF, 11 $ 0,066 01 2 2,7% 23-05-26 29-05-26
MOLLER DIVIDENDO DEF. ADIC. $ 2,66717266 2,7 356 0,7% 23-05-26 29-05-26
MANQUEHUE DIVIDENDO ADIC $ 0,895778747 0,9 108 0,8% 23-05-26 29-05-26
SMU DIVIDENDO PROV. 25 $ 0,05487 01 140 0,0% 28-05-26 03-06-26

Resumen Semanal Renta Variable Fuente: Bolsa de Santiago, BICE Inversiones 1
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Dividendos anunciados

Empresa Evento Pago por accién Precio Retorno por div Fecha limite Fecha pago

VAPORES DIVIDENDO EVEN 340 EURO 0,001621204223 17 46 3,7% 29-05-26 04-06-26
VENTANAS DIVIDENDO PROV. 117 US$ 0,000794 0,7 170 0,4% 02-06-26 08-06-26
ZOFRI DIVIDENDO DEF. 74 $ 36,19 36,2 1.025 35% 21-1-26 27-1-26

Resumen Semanal Renta Variable Fuente: Bolsa de Santiago, BICE Inversiones 12



ACCIONES QUE COMPONEN LA CARTERA
Cartera Acciones Destacadas

Bien posicionado para beneficiarse de un entorno de mayor inflacién, dado
que presenta uno de los mayores descalces en UF de la industria. Ademds,
presenta un sélido nivel de capitalizacién y sana calidad de cartera.

Holding financiero con exposicidon a pensiones, salud y rentas vitalicias,
sectores con atractivo espacio de crecimiento. En el corto plazo,
destacamos la mayor certidumbre regulatoria y fuerte aumento en liquidez.

Lider de la industria de transporte aéreo en Latinoamérica, region donde se
siguen observando tendencias favorables en crecimiento de capacidad y
valorizaciones descontadas.

Atractiva  historia de crecimiento en Estados Unidos (~34% de las
colocaciones) y fuerte potencial de mejora en eficiencia en Chile, con
espacio de revalorizacién en términos relativos.

INVERSIONES | security

de EBICE

El riesgo de pérdida de la concesion de Enel Sao Paulo se encontraria
mayormente internalizado en las expectativas. Ademds, esperamos una
buena dindmica de resultados y destacamos el interesante punto de
inflexion en el flujo de venta de AFP tras 10 meses consecutivos.

Atractiva cartera de contratos regulados, fuerte crecimiento operacional y
mejora en la posicion financiera. Esperamos una importante expansién en
capacidad renovable, en linea con la estrategia del grupo controlador a
nivel global.

Bien posicionada para beneficiarse de la estabilizaciéon del mercado de litio,
dado su liderazgo en tamano y costos. La reduccién de incertidumbre sobre
la renovaciéon de la concesidn en Chile deberia justificar un menor
descuento frente a comparables.
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Empresas bajo cobertura

Peso Mkt.Cap  VPTD Precio Precio Div. Retorno B/L P/u EV/EBITDA

Empresa Sector IPSA US$ Mn US$ Mn Recomendaciéon Actual  Objetivo  Upside Yield Total vi2m 26E 27E 26E 27E
Andina-B Bebidas y ViAas 2,2% 4102 4,5 Sobreponderar 4.266 4.686 9,8% 6,2% 16,0% 3,0x 13,9x 13,0x 7,2x 6,5x
Cccu Bebidas y ViAas 1,0% 2125 16 Sobreponderar 5187 7.794 50,3% 2,3% 52,5% 1,2x 13,7x 10,7x 6,3x 5,0x
Conchay Toro Bebidas y ViAas 0,6% 722 14 Neutral 881 1.040 18,1% 4,5% 22,6% 0,7x 1,9x 11,5x 8,2x 7,7x
Parque Arauco Centros Comerciales 37% 3.81 6,2 Sobreponderar 3.795 4.366 15,0% 12% 16,3% 2,1x 14,6x 13,6x 14,9x 14,7x
Mallplaza Centros Comerciales 4,4% 9.185 7,7 Neutral 3.782 3.5625 -6,8% 15% -5,3% 1,8x 19,5x 17,6x 14,4x 12,8x
Cencoshopp Centros Comerciales 1,6% 4.625 19 Neutral 2.445 2.715 1,0% 4,1% 15,2% 1,4x 15,7x 14,9x 12,7x 11,9%
Enel Américas Eléctrico 2,2% 9.115 13,5 Neutral 77 97 27,2% 0,0% 27,2% 0,5x 1,2x 10,2x 4,3x 4,2x
Enel Chile Eléctrico 2,6% 5.738 6,6 Neutral 75 85 13,9% 4% 18,0% 11x 12,2x 12,5x 6,2x 6,2x
Engie Chile Eléctrico 0,9% 2.044 18 Sobreponderar 1.750 1744 -0,3% 0,0% -0,3% 11x 8,4x 5,7x 6,2x 5,9x
Multi X Salmones = 524 01 En Revision 335 = = = = 2,2x = = = =
Ingevec Construccion - 239 01 Neutral 200 218 9,0% 2,7% N,7% 2,1x 1,2x 11,1x 8,4x 7,8x
CAP Materias Primas 0,7% 1112 12 Neutral 6.708 7.798 16,2% 0,0% 16,2% 0,7x 33,2x 16,1x 6,0x 5,1x
SQM-B Materias Primas 16,5% 21.656 314 En Revision 71.743 = = = = 4,0x = = = =
Cencosud Retail 4,4% 6.612 74 En Revision 2.125 - - - - 1,2x 15,9% - - -
Falabella Retail 7,0% 15.723 12,8 Neutral 5.652 6.937 22,7% 22% 24,9% 1,7x 15,8x 14,2x 9,7x 9,2x
Ripley Retail 0,6% 817 2,2 Neutral 381 484 27,2% 4,0% 31,2% 0,6x 9,0x 8,7x 9,0x 8,8x
SMU Retail 0,5% 892 17 En Revision 140 - - - - 1,0x - - - -
Aguas-A Sanitario 1,5% 2.236 2,6 Sobreponderar 339 436 28,7% 5,7% 34,3% 1,6x 14,4x 13,9x 9,4x 9,0x
1AM Sanitario 0,7% 1.052 0,7 Sobreponderar 949 1.193 25,7% 5,6% 31,3% 1,0x 13,5% 13,0x 10,2x 10,5x
Quinenco Conglomerados 1,8% 7.279 17 Neutral 3.948 5.232 32,5% 3,5% 36,0% 0,7x 15,2x 12,3x

ILC Conglomerados 1,0% 2287 14 Sobreponderar 20.852 25.739 23,4% 4,0% 27,4% 1,6x 7,5x 7,5x

Latam Transporte 8,7% 14.396 29,5 En Revision 22,6 = = = = 7,5x = = = =
Vapores Transporte 1,0% 2.611 32 Subponderar 45,9 50,97 1% 0,0% 1% 0,4x 24,1x

Banco De Chile Financiero 11,8% 18.932 210 Neutral 169 180 6,5% 5,9% 12,4% 3,Ix 15,1x 14,8x

Santander Financiero 7,0% 14.663 134 Neutral 70 72 2,6% 4,8% 7,4% 2,8x 12,6x 11,8x

BCI Financiero 72% 14.595 8,9 Sobreponderar 60.211 63.514 55% 2,5% 8,0% 1,7x 11,5x 11,5x

Ital Chile Financiero 21% 4.018 4,9 Neutral 16.749 19.086 14,0% 7% 21,0% 0,8x 1,9x 10,0x

IPSA 187.177 202 10.548 1.749 n,4% 0,1x 12,5x 12,0x

*Utilidades excluyen revalorizacion de activos.
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Glosario

Market Cap (Mkt Cap): Es el stock de patrimonio de una comparia a valor
de mercado. Se le conoce también como patrimonio bursatil o patrimonio a
valor econdmico. Se calcula como el precio de la accién por el nUmero de
acciones suscritas y pagadas. El market cap es usado entre otras variables
para determinar qué empresas pertenecen al indice IPSA.

Enterprise Value (EV): Es el valor econémico o valor de mercado de los
activos de una compainiia. Se le conoce también como valor empresa (VE) o
valor de la firma (VF). Se calcula como la suma del patrimonio econémico
(market cap), mas la deuda financiera neta de caja (DFN), mas el interés
minoritario. El EV es comUnmente utilizado para obtener una estimacion del
valor de mercado de una compafia en su totalidad para procesos de
fusiones y adquisiciones.

EBITDA: Es una medicion del flujo de caja operacional de los activos de una
companfia. Se calcula como la utilidad antes de intereses, impuestos,
depreciacién y amortizaciéon. El EBITDA es usado para monitorear el
desempenio operacional de una compadia, indiferente de su nivel de
endeudamiento, estructura o posicion financiera.

INVERSIONES | security

de EBICE

Precio/utilidad (P/U): Ratio de valorizacién que mide las veces que el
mercado estd dispuesto a pagar por cada peso de utilidad generada por
una companiia. Se calcula dividiendo el patrimonio econémico (market cap)
por la utilidad anual de una compania.

EV/EBITDA: Ratio de valorizacién que mide las veces que el mercado esté
dispuesto a pagar por cada peso de EBITDA o flujo de caja operacional de
los activos de una compania. Se calcula dividiendo el valor empresa (EV)
por la medicién de flujo de caja operacional (EBITDA) de una compafia.

Bolsa/Libro (B/L): Ratio de valorizacién que mide la relacién entre el valor de
mercado (market cap) y el valor contable (valor libro) del patrimonio de una
compafiia.

Dividend Yield: Medida de retorno nominal que las acciones de una
compania otorgan por medio de dividendos. Se calcula dividiendo el total de
dividendos entregados por accién por el precio de la accion.
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Este informe ha sido elaborado sélo con el objeto de proporcionar informacion a los clientes de Inversiones Security de BICE. Este informe no
es una solicitud, ni una oferta para comprar o vender acciones, bonos u otros instrumentos mencionados en el mismo. Esta informacién y
aquella en que estd basada han sido obtenidas con informaciéon publica de fuentes que en nuestro mejor saber y entender parecen
confiables. Sin embargo, esto no garantiza que ellas sean exactas ni completas. Las proyecciones y estimaciones que se presentan en este
informe han sido elaboradas con las mejores herramientas disponibles, pero ello no garantiza que las mismas se cumplan. Todas las
opiniones y expresiones contenidas en este informe pueden ser modificadas en cualquier tiempo sin previo aviso.

Inversiones Security de BICE y cualquier sociedad o persona relacionada con ella y sus accionistas controladores pueden en todo momento
tener inversiones a corto o largo plazo en cualquiera de los instrumentos mencionados en este informe o relacionados con la o las empresas
o el mercado que en él se mencionan y pueden comprar o vender esos mismos instrumentos.

Inversiones Security de BICE puede recomendar eventualmente compras y/o ventas de acciones para posiciones de trading. Dichas acciones
podrian estar incorporadas en otras carteras recomendadas. Las proyecciones y estimaciones presentadas en este informe no deben ser la
Unica base para la adopciéon de una adecuada decision de inversion y cada inversionista debe efectuar su propia evaluaciéon en funcién de
su situaciéon personal, estrategia de inversion, tolerancia al riesgo, situacion impositiva, etc. El resultado de cualquiera operacion financiera
realizada con el apoyo de este informe es de exclusiva responsabilidad de la persona que la realiza. Los valores y emisores extranjeros a que
se pueda hacer referencia en este informe, y que se no encuentran inscritos en el Registro de Valores a cargo de la Comisién para el Mercado
Financiero de nuestro pais, no le son aplicables las leyes y normativa que regulan el mercado de valores nacional, en consecuencia, es
responsabilidad exclusiva de los inversionistas informarse previamente respecto de dichos valores y emisores extranjeros antes de adoptar
cualquier decision de inversion. La frecuencia de la publicacion de los informes, si la hubiere, queda a discrecién de Inversiones Security de
BICE. Se prohibe citar o reproducir en forma total o parcial este informe sin la autorizacién expresa previa de Inversiones Security de BICE.

Los integrantes del Departamento de Estudios declaran expresamente que ninguna parte de su remuneracion estuvo, estd o estard directa o
indirectamente relacionada con una recomendacion especifica o vision expresada en el presente informe. Asimismo, a la fecha de
publicacién del presente informe, ninguno de los integrantes del Departamento de Estudios posee, directa o indirectamente, vinculos con
personas relacionadas al emisor analizado en el mismo.

Con el objeto de prevenir Conflictos de Interés entre Inversiones Security de BICE o sus colaboradores y los emisores recomendados por este
informe, se deja constancia que las transacciones bursdatiles que realicen los colaboradores de BICECORP S.A. y de sus filiales, se encuentran
reguladas por el “Manual para transacciones de acciones y otros valores de BICECORP S.A. y sus Filiales”. Las personas que efectian
recomendaciones en este informe podrian mantener para si los mismos instrumentos financieros sobre los cuales versa la recomendacion.
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