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—¿Cree que ambas tienen po-
sibilidades?
—Es la impresión queme da amí,

pero de repente converso congente que
trabaja aquí y me dicen: esa señora de
trenzas (RoxanaMiranda) tiene toda la
razón. ¿Y en qué? Y me responde: en
que hay que meter preso a todos los
jueces, porquemire comomataron aun
chiquillo y los carabineros no llegaron.

—Bachelet sí ha dado algunos
mensajes: reforma tributaria, fin
del FUT.
—Son declaraciones potentes que

nos tienen que hacer pensar, porque no
sé si se van a hacer. El país está crecien-

do tanto que una vez arriba del caballo,
las cosas hay que repensarlas de nuevo.
Y no digo que sea malo aumentar los
impuestos, o variarlos, pero mirar es
una cosa y hacer es otra. Nosotros acá
nos pasamos mirando, hacemos cua-
dros de análisis de minas y de repente
nos damos cuenta de que hay algunos
re entretenidos pero que no resultan,
hay que ir aMarte para hacerlo.Yo ten-
go fe en la sensatez de los probables
gobernantes de Chile. Fe en que saben
en el país en que están.

—No teme que gane Bachelet.
—No temo que gane nadie, por-

que es lo que el país quiere. Los que
tienen posibilidadesme parecen sensa-
tos, y me parece que una vez que lle-
guen al gobierno vamos a saber cómo
son.

—Pero si se efectuara la refor-

ma tributaria anunciada por Ba-
chelet, ¿afectaría?
—Sí, pero no a las empresas

grandes, afectaría a las chicas. Se ha-
bla mucho de los chicos, pero parece
que al gobierno le importan los gran-
des, porque a los grandes no creo que
les impacte tanto.

—Usted una vez dijo que en
los gobiernos de la Concertación
las reglas estaban más claras, ¿si-
gue creyendo eso?
—No sé cómo será el gobierno

de la Bachelet, si es que hubiera. Lo
que sí puedo decir es que amíme im-
pacta la solidez de EvelynMatthei, es

más profunda que la
de otros presidentes
que hemos tenido, es
una fuerza nueva.
Bachelet es conoci-
da , es una mujer
agradable, simpática,
que forma sus equi-
pos los que han tendi-

do a ser de gente que ha estudiado.
Evelyn creo que nos puede dar una
sorpresa enorme si sale, de un gobier-
no aúnmás avanzadode lo que hemos
tenido.

—Usted votará por ella.
—No hay duda que votaré por

ella, votaré por la mejor.
—Pero respecto al gobierno

de Piñera, ¿sigue creyendo que las
reglas estabanmás claras durante
la Concertación?
—Fue un gobierno que nos exi-

giómucho. Fue un buen gobierno que
hizo crecer el país, aunque tal vez pu-
do haber crecido más. Pero nadie po-
dría decir que es un mal gobierno.
Ahora, si yo tuviera quehacer una crí-
tica al Presidente, diría que es su per-
sonalidad. El no es la señora Bachelet
cuya ventaja es su personalidad.

“Pensamos que el año próximo ya
Huachipato podría tener
utilidades. Se adecuó el modelo
para hacerla más competitiva”.

Ipsa

Mercados mundiales

Hemos actualizado nuestro precio objetivo de
E-CL a $1.020/acción (desde $1.130/acción), reiterando
nuestra recomendación de compra. El aumento en
nuestras proyecciones de compras de energía y potencia
produjo dicha baja en nuestro precio objetivo. Sin embargo,
seguimos creyendo que el precio actual de E-CL ofrece
un atractivo punto de entrada a los inversionistas
con una mirada de largo plazo y destacamos que la
compañía hoy se cotiza cerca de 40% por debajo de su
valor de reposición.

Destacamos que la compañía se encuentra operando por
sobre su capacidad de generación eficiente (cerca del 14%
según nuestras estimaciones), lo que la lleva a la necesidad
de salir al mercado spot para comprar energía. Sumado a
eso son los sobrecostos de operación del sistema, los que
son pagados por los generadores en proporción a sus retiros
y transferidos sólo parcialmente a las tarifas finales de los
clientes de E-CL.

Una baja en su nivel de compromisos contractuales
debería impulsar una recuperación moderada en los
resultados de la compañía. En este sentido, esperamos
una tasa de crecimiento compuesto en EBITDA y utilidad
neta 2013-15 de 8% y 48%, respectivamente.

Por otro lado, recordemos que, a corto plazo, existe la
posibilidad de que E-CL adquiera la compañía Eléctrica
Monte Redondo (con capacidad instalada de 82MW)
a GDF Suez, el controlador de E-CL. La incertidumbre
relacionada con la resolución de esta potencial
transacción entre partes relacionadas podría causar
presión sobre las acciones de la compañía durante
los próximos meses.

Tasa de desocupación
de Brasil creció en
septiembre, por lo que el
mercado laboral podría
estar relajándose tras
la desaceleración del
crecimiento económico en
el tercer cuarto del año, en
cuyo caso el consumo
podría verse afectado
negativamente.

Brasil
Actividad del sector
privado de Eurozona
se expandió en
octubre por cuarto mes
consecutivo según el PMI
compuesto flash para el
presente mes, ajustando
positivamente
proyecciones a lo
largo del mercado
sobre desempeños
corporativos.

1,33%
Europa

18 al 24 octubre de 2013

18 al 24 de octubre de 2013

-0,87%

Rentabilidad acumulada en la semana: 1,51%

Acciones llevaron al
S&P500 a 3 puntos de
un record el jueves,
en medio de datos que
mostraban utilidades
corporativas batiendo
estimaciones y signos
de desaceleramiento de
economías que alentaban
apuestas de que estímulo
monetario de la FED seguiría
intacto en el corto plazo.

EE.UU.
1,09%

Aumentos de tasas de
interés en mercado
interbancario generadas
por Banco Central en
intento por restringir
liquidez y enfriar
burbuja inmobiliaria
golpearon acciones
y recuerdan lo difícil
que es detener alza
de precios sin frenar
crecimiento económico.

Shanghai
-0,91%

VIERNES18OCT

MARTES22OCT

MIERCOLES23OCT

JUEVES24OCT

-0,59%
(3.906.88)

Un día positivo para las
bolsas mundiales y el IPSA
sigue la misma tendencia.
Buenos resultados
de Google y de GE
contribuyen al buen ánimo.

Datos de empleo
en EE.UU. generaron
expectativas de una
mantención del programa
de estímulos monetarios
por parte de la Fed, lo que
dio impulso a las bolsas
mundiales. IPSA siguió
moderadamente esta
tendencia.

IPSA se desmarcó de la
caída generalizada en las
bolsas mundiales. En China,
la autoridad monetaria
estaría evaluando restringir
la liquidez para controlar
riesgos inflacionarios, lo que
podría frenar su crecimiento
económico. En EE.UU. se
dieron a conocer resultados
corporativos mixtos.

IPSA mostró un retroceso
en medio de una jornada
positiva para las principales
plazas internacionales.
Favorables datos
industriales en la Eurozona
y en China dan signos de
una recuperación de la
actividad económica.

LUNES21OCT
Mercados mundiales
viven una sesión mixta a
la espera de los datos de
EE.UU., que no fueron
publicados mientras el
gobierno estuvo cerrado.
IPSA sube de manera
importante.

0,66%
(3.848,61)

1,12%
(3.891,86)

E-CL: Precio actual,
un atractivo punto de entrada

0,90%
(3.930,06)

0,08%
(3.894,86)


