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En el siguiente informe se detalla el desarrollo del trabajo de titulo de la
alumna Camila Molina para optar el titulo de Ingeniera Civil Industrial de la
Universidad de Chile, el cual se realiza en la empresa Parque Arauco S.A.

Pargue Arauco S.A es una empresa de desarrollo y operacién de propiedades
comerciales y privadas. En Chile cuenta con mas de 500.500 m? de superficie
disponible para ser arrendada por diferentes tipos de locatarios. El arriendo
tiene una parte variable la cual corresponde a un % de venta del locatario.
Al ser variable es la Unica componente de ingreso que esta bajo
incertidumbre y por lo tanto debe ser estimada. Parte de las tareas del area
de planificacién y control de gestidén es proyectar ventas, esto para planificar
el presupuesto anual y luego para el control de gestion de cada activo
comercial. Actualmente la empresa realiza una estimacién de ventas
utilizando una regla de negocio, método que ha traido como resultados una
subestimacion de ventas de un 13,06% en promedio y una sobreestimacién
de ventas de un 29,4% en promedio.

Para enfrentar el problema de la baja precision en la estimacion de ventas se
estudia el comportamiento de las ventas totales, por m?2, y por tipo de local,
logrando identificar estacionalidad en ciertos meses como julio y diciembre,
cuantificando que las ventas estan disminuyendo, en particular un 3,7% en
2018 respecto al afio anterior. Se estudian tres modelos de prediccion
basados en venta histérica y variables explicativas de caracter
macroecondémico como el IMACEC, desempleo, tasa de cambio del ddlar,
entre otros. De manera complementaria se estudian las variables
explicativas, su comportamiento en el tiempo y se plantean hipotesis sobre
su impacto en las ventas de los locatarios. Los tres modelos planteados se
diferencian en la expresion de la variable dependiente y las variables
explicativas a usar. Se descubre que las variables macroeconémicas no
tienen impacto significativo en las ventas y dado los resultados de las
métricas indicadas en el marco tedrico se escoge el modelo que predice
ventas/m? mensuales a partir de las ventas/m? mensuales del afio anterior.
Este modelo tiene un ajuste de R? 0,88 y un RMSE 4,73 UF por m-Z.
Finalmente, el modelo propuesto logra reducir el error medio absoluto de
180% a 20%. Ademas, se plantean recomendaciones futuras para la
empresa con el objetivo de mejorar aun mas la estimacién de ventas.
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1. ANTECEDENTES GENERALES

1.1 CARACTERISTICAS DE LA EMPRESA

1.1.1 INFORMACION CORPORATIVA

Parque Arauco es una empresa que desarrolla y administra activos
inmobiliarios multiformato, principalmente de uso comercial, orientados hacia
distintos sectores socioecondémicos en Chile, Perd y Colombia. Cuenta con
cuatro formatos de centros comerciales: Regionales, Vecinales, Outlet mallsy
Stripcenters. Los locatarios son tiendas por departamento, de mejoramiento
del hogar, supermercados, restaurantes, cines, centros de salud y tiendas
menores de distintos rubros. [1]

Su proposito es “Crear espacios que contribuyan a mejorar la vida de las
personas”. Mientras que su mision es “Ser lideres en el desarrollo y
operacidon de activos inmobiliarios, a través de un crecimiento rentable vy
sostenible que genere valor a nuestros grupos de interés” y sus objetivos
estratégicos son el crecimiento, rentabilidad y la sostenibilidad.

Entre los valores que guian a la empresa en su actuar estan:

Respeto por las personas y el entorno.

Apertura al cambio e innovacion.

Elegir lo correcto y no lo facil.

Hacer que las cosas pasen.

Crear un clima laboral que inspire a un equipo excepcional.

Finalmente, la empresa declara que la felicidad y excelencia son los pilares
de su cultura corporativa.

Parque Arauco estudia los paises en los que esta presente y busca las mejores
ubicaciones en cada ciudad. Una vez elegida la ubicacién, materializa
conceptos comerciales a la medida, que tienen el tamafio adecuado, la
infraestructura apropiada y el mix comercial éptimo. Finalmente, cuando el
centro comercial se encuentra construido y arrendado a los respectivos
locatarios, se preocupa de mejorar continuamente la experiencia de compra
de los clientes.

La empresa declara contar con una base de ingresos estable y bien
diversificada. La estabilidad de sus ingresos se sustenta en una estructura de

1



contratos cuyos arriendos se componen en mayor parte por cobros fijos con
vencimientos en el largo plazo.

Ademas, esta formado por un equipo experimentado de profesionales, con el
compromiso de sus accionistas y acreedores, con una sélida relacién con los
retailers y con el reconocimiento de todos sus clientes.

A continuacidn, en la figura n°1 se muestra el organigrama de la empresa
donde se puede identificar las unidades de trabajo que lo componen:

Vicepresidencla Ejecutiva

Gerencia Gerencia Corporativa
Corporativa de Administracion
Legal y Finanzas

Gerencia Corporativa Gerencia
de Personas de Controlaria

Gerencia General Gerencia General Gerencia General
Divisién Chile Divisidon Pera Divisiéon Colombia

Figura n© 1: Organigrama, fuente: Parque Arauco.

Dentro de la gerencia corporativa de administracion y finanzas esta la
Gerencia Corporativa de Planificaciéon y Control de Gestién. Esta area es
responsable de los procesos de planificacion, tanto de presupuesto como de
forecast, que incluye desde la coordinacién en la empresa para realizar estos
procesos hasta realizar un sistema que sea eficiente para los usuarios que
participan.

El patrocinador del tema de memoria es Diego Floras, Ingeniero Civil Industrial
de la Universidad de Chile y Jefe de Planificacion. En la figura n°2 muestra el
organigrama especifico del area donde la memorista realizard su trabajo de
titulo.



Gerencia Corporativa
de Administraciény
Finanzas

Gerencia Corporativa
de planificaciény
control de Gestion

Gerenciade
Proyectos

Gerencia Control de
Gestion

Figura n° 2: Organigrama parcial. Fuente: Elaboracion propia.

1.1.2 PRODUCTOS Y SERVICIOS

Tipo Chile PerU Colombia Total
Centro comercial regional 8 6 3 17
Centro comercial vecinal 1 10 0 11
Outlet 4 2 1 7
Stripcenter 15 3 0 18
Total 28 21 4

Tabla n° 1: Tipos de propiedad. Fuente: Elaboracion propia.

Parque Arauco cuenta con un portafolio de propiedades de uso mixto, es
decir, propiedades de caracter privado y de acceso a todo publico, en la
region de Ameérica del sur. En la tabla n°1l se muestra el detalle de las

propiedades.

Adicionalmente, cuenta con un total de 9 propiedades entre oficinas, centros
médicos y hoteles en la regién de América del sur.




La empresa cuenta con un total de 62 propiedades que suman una superficie
de 1.052.500 m?Z de GLA!, donde 28 se encuentran en Chile y suman
500.000 m2, 21 en Pert con 397.000m?2 y 4 en Colombia con 155.500 m2.

En 2012, Parque Arauco contaba con una superficie de 559.700 m2, es decir,
en 6 afos multiplicéd en 1.9 su area rentable bruta.

1.1.3 INDICADORES FINANCIEROS

Acorde a los resultados de la empresa en los 3 paises donde se desarrolla en
el afo 2018 [1], se tienen los siguientes indicadores claves sobre su
desempefio:

Ingresos de US $296 millones

EBITDA de US $215 millones

Margen EBITDA de 72,6%

Deuda financiera neta US $1.029 millones

Valor total de activos por US $3.423 millones

Por otro lado, acorde a la memoria anual la empresa fue evaluada con “AA-"
por la agencia Fitch, evaluacién ubicada en el cuarto lugar del ranking,
describiendo a Parque Arauco como una “empresa con perspectiva estable en
el largo plazo.” [1]

1.2 MERCADO/ MARCO INSTITUCIONAL

Un centro comercial se define como “Una construccidon que consta de uno o
varios edificios, por lo general de gran tamano, que alberga servicios, locales
y oficinas comerciales en un espacio determinado concentrando mayor
cantidad de clientes potenciales dentro del recinto”, acorde a la ICSC? [2].

Un centro comercial esta pensado como un espacio colectivo con distintas
tiendas; que incluye lugares de ocio, esparcimiento y diversion, como cines o
ferias de comidas, dentro de un mismo recinto. Aunque esté en manos
privadas, por lo general los locales comerciales se alquilan y se venden de
forma independiente, por lo que existen varios duefios de dichos locales, que
deben pagar servicios de mantenimiento al constructor o a la entidad
administradora del centro comercial.

En el Anexo A se encuentra la clasificacién de los centros comerciales a partir

! Gros Leasing Area.
2 International Council Of Shopping Centers.



de diferentes variables. Se define como tienda Ancla toda tienda reconocida
por los clientes, cuyo volumen de venta y flujo de personas que atrae es
significante dentro del centro comercial que la incluye. Usualmente son
tiendas pertenecientes a grandes cadenas. Estas tiendas, gracias a sus
caracteristicas, pueden reducir sus costos de arriendo en un 28% respecto a
otras tiendas [3].

1.2.1 COMPETENCIA
En la industria inmobiliaria es posible identificar 3 grandes empresas, que al
igual que Parque Arauco, se especializan en la construcciéon y gestidon de
centros comerciales.

Esta Cencosud, propietaria de centros comerciales como Costanera Center y
Alto Las Condes, Plaza S.A duefa de todos los Mall Plaza y Vivo Corp que
cuenta con centros comerciales y outlets cdmo Vivo Los Trapenses y Vivo
Temuco, respectivamente.

Para caracterizar la competencia se usaran dos métricas: Gross Leasing Area
(figura n°3) y el EBITDA (figura n°4) declarado al término del afo 2018. Se
escogieron las anteriores porque el Gross Leasing Area es una medida muy
utilizada en la industria ya que determina la superficie util de un lugar, a partir
de la cual el duefio puede percibir rentas, y la segunda métrica fue escogida
ya que permite comparar a nivel de ingresos de la empresa.

EBITDA en millones de pesos chilenos
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Figura n© 3: EBITDA 2018 de los principales actores del mercado. Fuente: Elaboracidon propia.



GLA en m2 total y en Chile

VivoCorp NN

parque Arauco TN

0 500.000 1.000.000 1.500.000 2.000.000 2.500.000

B GLA Chile GLA total

Figura n© 4: GLA 2018 de los principales actores del mercado. Fuente: Elaboracion
propia.

De lo anterior se desprende que Cencosud es la empresa con mayor poder
de mercado al contar con la mayor superficie rentable y al obtener mayores
ganancias por esto. Sin embargo, es importante destacar que este EBITDA
abarca todas las areas de negocio de Cencosud: Tiendas por departamento,
supermercados, servicios financieros, mejoramiento del hogar y centros
comerciales [4].

En el caso particular de Chile y el GLA, Cencosud cuenta con 1.123.182 m2
[4], Plaza S.A con 1.372.00 m?2 [5], Parque Arauco Inmobiliario con 500.500

m’ [1] y Viva Corp 402.668 m?2 [6]. Cabe destacar que Cencosud tiene
presencia en 5 paises de Latinoamérica (Argentina, Brasil, Chile, Colombia y
Perl), mientras que Parque Arauco y mall plaza cuentan con actividad en Chile,
Colombia y Peru, y Vivo Corp. opera solo en Chile.

1.2.2 CLIENTES

Entre los clientes de Parque Arauco es posible identificar emprendedores,
marcas nacionales tipo boutique o cadena y grandes marcas extranjeras.
Cabe destacar las grandes marcas internacionales, esto porque la empresa
tiene un enfoque orientado a la internacionalizacidon de diferentes marcas en
los paises donde se desarrolla. Para el caso de Chile se tiene que Tifanny Co,
Banana Republic, Victoria Secret, Gucci, Rayban y el restaurant PF Chang’s
tuvieron su primera apertura en Chile en un centro comercial de Parque Arauco
Inmobiliario. En Perd ocurre lo mismo con Desigual y Banana Republic,
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mientras que en Colombia son Create & Barrel, Purificacién Garcia y H&M las
marcas que debutaron en un centro comercial de la empresa. Acorde al
reporte anual de la empresa, se tiene que al estudiar la presencia del retail
por pais usando como indicador el porcentaje de marcas internacionales en
cada uno, Colombia alcanza un valor de 27.5%, Chile 21.3% y Perd 9.9%,
mientras que Estados Unidos es el lider con un 53% y Venezuela alcanza el
ultimo lugar con un 8.7%.

1.2.3 LOCALES COMERCIALES

Acorde a un estudio de Colliers International [7], en la industria de los
centros comerciales la tarificacion de los locales es a partir de un componente
fijo y uno variable, donde el componente fijo se asocia al tamafo del local en
metros cuadrados y el componente variable es asociado a las ventas del
locatario. Sin embargo, existen casos donde el monto de arriendo es
completamente fijo, determinado por la ubicacion del local y las caracteristicas
del cliente. Por ejemplo, una tienda ancla puede tener un cargo fijo entre 0,2

y 0,5 UF por m2. Para el caso de las multi tiendas, el cargo fijo varia entre
0,3y 0,45 UFel m2, para tiendas medianas varia entre 0,9 y 2,5 UF por m2,
y para tiendas islas varia entre 4,5 y 5 UF el mZ2. Con respecto a la fraccién

de las ventas, esta se define durante la negociacion entre la inmobiliaria y el
cliente.

1.3 DESEMPENO ORGANIZACIONAL

1.3.1 METRICAS DE DESARROLLO

Respecto a sus ingresos, Chile aporta el mayor porcentaje de los ingresos
con un 59%, lo sigue Perd con un 27% y finalmente Colombia con un 14%.
Como se menciond en la seccion informacion corporativa, Parque Arauco tiene
diferentes formatos de propiedad, los cuales aportan en diferente grado a los
ingresos de la empresa.
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Figura n° 5: Ingresos segun formato de activo comercial. Fuente: Elaboracion
propia.

En la figura n°5 se observa la distribucion de ingresos acorde al afio 2018. La
figura n°6 muestra las ventas de los clientes de la empresa en Chile, en los
ultimos 5 anos. Se destaca un patréon de crecimiento en el ultimo trimestre y
un estancamiento de las ventas en 2018 respecto al afio anterior.
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Figura n° 6: Ingresos a partir de las tiendas en cuatro afios consecutivos.
Fuente: Elaboracidon propia.



En las secciones posteriores se estudian en detalle los activos de la empresa,
sus caracteristicas y el comportamiento de venta que presentan en los
ultimos anos.

1.4 ANTECEDENTES DEL MERCADO

En el dltimo tiempo, los centros comerciales y sus tiendas se han visto
amenazados frente a la potente llegada del e-commerce, concepto que se
define como “la distribucién, venta, compra, marketing y suministro de
informacién de productos o servicios a través de Internet”.

A nivel global, en 2017 las ventas por internet fueron de USD$ 1.3 billones y
en 2018 fueron de USD $1.7 billones, lo que corresponde a un aumento de
un 30%, 15% mas respecto al crecimiento entre 2016 y 2017 [8]. Dentro de
estas ventas se encuentran diferentes categorias de productos, servicios y
comercios involucrados, como micro, pequefia, mediana Yy grandes
empresas.

Con respecto a Chile, acorde a la informacion publicada por la Camara
Chilena de Comercio, el 2017 las ventas por internet fueron de MUSD $4 MM,
mientras que en 2018 alcanzaron un monto de USD $5,2 MM. Lo anterior
sitia a Chile como el cuarto pais con mayor venta e-commerce por
habitante, después de Reino Unido, Estados Unidos vy China,
respectivamente. Estos antecedentes ayudan a entender la preocupacién del
retail frente al crecimiento de este nuevo canal, su posible efecto en los
canales tradicionales de venta y los esfuerzos que se realizan para que los
canales tradicionales no pierdan protagonismo.

Al observar la distribucién de ventas totales por categorias se tiene que el
32% de las ventas corresponde al rubro de viajes y turismo, un 27% a
bienes durables, es decir, bienes que pueden tener un uso prolongado en el
tiempo, 16% a servicios financieros, 8% en vestuario, 5% cines y
espectaculos, mientras que el 12% restante se distribuye entre alimentos y
otros bienes. Sin embargo, no todos los productos y servicios se ven
afectados de la misma manera ante este nuevo canal de venta, obteniendo
algunos un mejor desempefo en ventas.

En particular, en el caso de la categoria de vestuario y calzado, el 56% de los
productos buscados de manera online termina siendo comprado. De la
misma forma, para las categorias de computacion y celulares el 48% y 47%
concreta su compra, respectivamente.
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Dado la anterior, cabe cuestionar si el crecimiento del e-commerce trae
consecuencias sobre los centros comerciales en cuanto a flujo de personas y
por lo tanto en las ventas de los locales fisicos. Respecto al sistema de
despacho, el 72% de las personas ha escogido despacho pagado, 70%
despacho gratis, 47% retiro en tienda y 4% mediante alguna casilla. Cabe
destacar que dentro de esta muestra se incluyen tiendas que solo operan a
través de internet y que por lo tanto no ofrecen alternativas de retiro en
tienda para los clientes. Dado lo anterior, cabe preguntar, ¢Como ha
afectado realmente el e-commerce a las tiendas fisicas?

Para esto se revisan los casos de las tiendas anclas, las cuales tienen mayor
volumen de venta y cuya descripcién esta en el Anexo B. Analizando el caso
de Falabella, perteneciente al un holding que cuenta con tiendas por
departamento, tiendas de mejoramiento del hogar, supermercados, servicios
financieros, entre otros, y con el primer lugar en posicionamiento de
mercado en los dos primeros formatos, esta tienda declara que el 50% de
sus clientes prefiere el retiro en tienda. De manera complementaria, declaran
gue las ventas a través de su pagina web han aumentado sin embargo mas
del 80% de sus ventas es a partir de la tienda fisica.

En el caso de Ripley, grupo con operaciones en retail, servicios financieros e
inmobiliarios y competidor directo de Falabella, declara que en 2018 solo el
15% de sus ventas son a través de internet.

Por lo tanto, las ventas por internet han ido creciendo y lo seguiran haciendo
sin embargo en Chile aun no es un canal que se presente como amenaza
para los canales tradicionales de venta. No obstante, es un actor importante
del mercado y merece ser objeto de estudio, es por esto que las empresas
en general, y no solo el retail, deben plantear estrategias de transformacion
digital en el corto y mediano plazo.

1.1
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2. DESCRIPCION DEL PROBLEMA Y JUSTIFICACION

2.1 DESCRIPCION DEL AREA DE LA EMPRESA

Como se menciona en la seccién 1.1, dentro de la gerencia corporativa de
administracién y finanzas (figura n°1) estd la gerencia corporativa de
planificacion & control de gestion, donde se encuentra el darea de
planificacion que se encarga de estructurar y alinear las directrices de las
tres divisiones de la empresa: Chile, Perd y Colombia.

En particular, el modelo de planificacion de Parque Arauco esta compuesto
por tres partes:

e Presupuesto
e Forecast
e Simulaciones

El primero corresponde a un proceso de gestion fundamental para la
empresa ya que permite evaluar su operacién en términos monetarios. A
través de una proyeccidon de ingresos y costos futuros, la empresa puede
definir sus estrategias para el afio siguiente. Este proceso comienza con un
sembrado de datos basado en metas propuestas por el area comercial, las
cuales pueden estar orientadas a mantener el comportamiento del negocio o
a mejorarlo. A modo de ejemplo, a partir de las ventas del aflo en curso se
puede fijar como meta un crecimiento del orden de un 3% para las multi
tiendas para el préximo afo. De la ecuaciéon 2.2.1 de la seccién 2.2 se
observa que, a mayor venta es mayor el ingreso variable. Esta formula sera
explicada mas adelante.

Luego se realizan reportes con la informacidn actual, tanto de ingresos de la
empresa como de ventas de los locatarios, y se muestran las primeras
proyecciones a partir de las metas definidas. Finalmente, se termina con una
validacidén, la cual es importante para alinear las expectativas e intereses de
las diferentes areas de la empresa.

Por otro lado, el proceso de Forecast comienza con un sembrado de datos
reales del afio en curso, a los cuales se les aplican las metas definidas
anteriormente mas una regla de negocio, la cual sera detallada mas adelante
en la seccién 8.1 de este informe. El output de esta etapa es un reporte con
datos reales y proyectados, el cual es revisado cada 3 meses. El objetivo de
este reporte es contrarrestar los datos reales con los estimados, y ademas
comparar las ventas e ingresos del afo anterior para el mismo periodo de
tiempo. Por ejemplo, el Forecast 6+6 muestra ingresos y ventas del afio en
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curso con 6 meses de datos reales de venta y 6 meses de venta estimada, y
la variacion respecto a la misma fecha en el ano anterior. Este reporte
también cuenta con una seccion donde se estudian las ventas por m?,
buscando proyectar la rentabilidad de este indicador e identificar los
locatarios mas importantes de cada activo comercial.

Finalmente, y de manera independiente a las dos partes anteriores, estan las
simulaciones, proceso clave en la actualizacién de contratos de arriendo.
Cada vez que se renueva un contrato, este es ajustado por la inflacién, por lo
tanto, se simulan diferentes escenarios dados diferentes valores de inflacidon
y se evallan los ingresos a partir de ellos. Luego de ese analisis se definen
las condiciones de renovacion de contrato, buscando maximizar Ila
rentabilidad de la empresa.

Adicionalmente, tras conversar con diferentes personas de la gerencia
corporativa se desprende que las proyecciones de ventas podrian ser Utiles
para diferentes areas, una de ellas es el area de benchmark y estudios,
quienes usarian esto como insumo para estudiar posibles reacciones del
mercado ante diferentes factores y como esto desencadena una baja o alza
de las ventas.

2.2 PROBLEMA Y SUS EFECTOS EN EL NEGOCIO

CONTEXTO

Arriendos fijos

Arriendos variables

Figura n° 7: Diagrama de la distribucion de las fuentes de ingreso de la
empresa. Fuente: Elaboracion propia.

Actualmente el 86% de los ingresos de Parque Arauco tienen origen en el
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arriendo de los diferentes locales comerciales con los que cuenta en los 3
paises donde se desarrolla, mientras que solo el 14% restante corresponde a
otros ingresos de la empresa que no corresponden al giro principal de esta,
que es el arriendo y gestion de locales comerciales (figura n°7).

El proceso de cierre de contratos de arriendo de los locales comerciales de
Pargue Arauco estd a cargo de la gerencia comercial (figura n°1). Estos
contratos deben tener una duracién minima de un afio y actualmente un36%
de los contratos activos tiene una duracion menor a 2 afios, 15% entre 2-3
anos, 10% entre 3-4 anos, y el 39% restante tiene una duracién mayor a 4
anos [1]. El monto de arriendo mensual se cobra a partir de la siguiente
formula:

(2.2.1) Valor arriendo = Arriendo minimo + Arriendo variable + Fondo de
promocion + Servicios + Gastos comunes

Arriendo variable = o * Ventas
Arriendo minimo= 3* m?

A continuacion, se explican cada una de las variables que conforman el
monto de arriendo de un local comercial de la empresa:

e Arriendo minimo: Se define a partir del tamafo del local y ubicacion.
Es el valor minimo que un locatario debe pagar mensualmente al
arrendador. El factor beta corresponde a una fraccién de UF, valor que
puede comenzar desde 0,3.

e Arriendo variable: Porcentaje de ingreso por ventas que el locatario
debe pagar al arrendador, el factor alfa varia entre el 2% y 20%.

e Fondo de promocion: corresponde al 10% de la suma entre arriendo
minimo y arriendo variable. Este fondo es utilizado completa y
exclusivamente para marketing y publicidad de las tiendas del centro
comercial en el que estan.

e Servicios: Corresponden al gasto por concepto de agua, gas y
electricidad del local comercial.

e Gastos comunes: Monto que varia segun el contrato de arriendo y es
utilizado para la mantencion de areas comunes del centro comercial.

Del 86% de los ingresos, el 88% (75,68% del total) corresponde a ingresos
asociados al componente “Arriendo minimo”, mientras que el 12% restante
esta asociado al componente “Arriendo variable”. Esto ocurre ya que no
todos los locatarios al término del mes logran alcanzar la condicidon que
define si pagaran arriendo minimo o arriendo variable. Esta condicién esta
definida por un volumen de venta especifico y es establecida por el area
comercial, quedando estipulada en el contrato arriendo.
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Respecto a la formula anterior, si un locatario no tiene ventas en un periodo,
entonces este no pagara “Arriendo variable”. Por otro lado, en caso de tener
ventas en un periodo tal que el monto de “Arriendo variable” sea mayor al
“Arriendo minimo”, entonces se descuenta este ultimo monto. En otras
palabras, el “Arriendo minimo” en un monto base que debe recibir la empresa
de parte de sus locatarios y estad definida como un seguro en caso de que el
locatario no tenga ventas.

A partir de la estructura del precio de arriendo de los locales comerciales, el
arriendo variable aporta incertidumbre en los diferentes procesos de
planificacion y gestion de ingresos que dependen de la venta de locatarios y
SuUS proyecciones.

2.2.1 DESCRIPCION DE LA SITUACION ACTUAL

Pargue Arauco realiza un prondstico basado en las ventas de las tiendas de
sus centros comerciales para definir sus ingresos, los cuales forman parte del
presupuesto del afo siguiente. Luego, cada 3 meses revisan como van las
ventas reales respecto al prondstico realizado para ver si el presupuesto
definido serd alcanzado, y se toman decisiones a partir de la tendencia real
de las ventas del periodo en curso. El detalle de forma de estimacion actual
que usa la empresa se ve en detalle en la seccién 8, donde se explica la regla
y se estudia su aplicacion.

A continuacion, en la tabla n°2 se muestra el desfase por mes de los ultimos
tres afios. Cuando el valor es positivo quiere decir que hubo una
subestimacién de ventas para ese mes. Por ejemplo, en septiembre del 2016
se pronosticdo un 1,74% menos de ventas respecto al valor de ventas real
para ese mes.

La falta de precision respecto a los ingresos de la empresa afecta la
planificacidon anual y por lo tanto las decisiones operacionales y tacticas de la
empresa. Por ejemplo, operacionales ya que producto de la mala estimacion
de ingresos se han definido incorrectamente las metas de venta para los
clientes y para lograr alcanzarlas Parque Arauco ha tenido que lanzar
campafas de oferta de fin de semana donde las tiendas con déficit de ventas
deben adherirse para aumentar éstas.
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Afio

Mes 2016 2017 2018
Enero 2,32% 1,15% -5,63%
Febrero 3,87% -3,08% -4,08%
Marzo -3,64% 3,53% -1,52%
Abril 6,93% -2,49% -5,41%
Mayo -10,16% -1,70% -5,12%
Junio -5,55% -3,53% -0,70%
Julio 6,39% -6,22% -6,83%
Agosto -7,41% -1,79% -6,15%
Septiembre 1,74% -1,31% -2,78%
Octubre -2,17% -5,44% -12,31%
Noviembre -7,18% -4,72% -4,25%
Diciembre -0,23% -2,10% -1,58%

Tabla n° 2: Diferencia entre las ventas reales y ventas estimadas para tres afios consecutivos. Fuente:
Elaboracion propia.

2.3 HIPOTESIS Y PROPUESTA DE SOLUCION

A continuacién, se presentan posibles causas del problema descrito
anteriormente, junto a su posible solucion:

Variabilidad en otros ingresos

Como se ve observa en la figura n%7, el 14% de los ingresos no son por
arriendo de locales comerciales.

Se propone estudiar en detalle las fuentes de ingreso que componen el 14%
con el fin de proponer una estrategia para maximizar ganancias.

Alta tasa de incumplimiento de contrato

Un posible escenario que afectaria el presupuesto es el caso donde locatarios
no cumplen el plazo de arriendo estipulado en el contrato y se retiran del
centro comercial anticipadamente, alterando los ingresos proyectados de la
empresa. Se propone la creacidén de planes de emergencia estratégicos para
encontrar en un periodo de tiempo corto un arrendatario de similares
caracteristicas y ventas para ocupar el local.

Método de estimacion de venta deficiente de la renta variable

Como se menciona en la seccién 2.2, parte de los ingresos por concepto de
arriendo corresponden a ingresos variables que dependen de las ventas de los
locatarios. Para la gestion del presupuesto se estiman estas ventas, sin
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embargo, la empresa ha identificado que sus estimaciones actuales se alejan
de los valores reales de venta de sus clientes. Para esto se propone redisefiar
el proceso de estimacidén de ventas y construir un modelo de prediccion de
demanda con el fin de estimar con mayor precisién las ventas futuras. Se
estudiaran modelos asociados a las series de tiempo y técnicas causales,
ademas de analizar potenciales segmentos a construir para predecir de mejor
manera.

La primera hipdtesis se descarta porque es otra area la encargada de la gestién
de este tipo de ingresos y ya se encuentran trabajando en este tema. La
segunda hipodtesis se descarta ya que la empresa indica que no existe una
rotacién inesperada de locatarios y que solo un numero despreciable de
locatarios se retira antes de lo estipulado. Ademas, la empresa afirma que
existe una lista de tiendas a la espera de disponibilidad de un local comercial.

Se escoge la tercera causa ya que mejorar las estimaciones ayuda a conocer
con mayor precisién las ventas y los ingresos, y por lo tanto a construir
correctamente el presupuesto y controlar de mejor forma la gestion de la
empresa. La construccion de un modelo matematico permite estudiar
posibles tendencias, estacionalidad y comportamientos ciclicos presentes en
las ventas. Ademas, existe suficiente teoria respecto a la prediccion de
demanda o ventas basada en datos historicos, la cual se detalla en la
seccion 4 de este informe, lo cual es beneficioso para el desarrollo de este
trabajo ya que permite realizar diferentes modelos y escoger el que tenga
mejor ajuste.

En particular existen nuevas técnicas basadas en machine learning, las cuales
ya han sido usadas por otras industrias, como por ejemplo en la industria
financiera para la prediccion de fraudes, donde se obtuvieron buenos
resultados [2]. Finalmente, es un tema abordable desde la ingenieria industrial
que aporta de manera innovadora tanto a la memorista como a la empresa.

2.3.1 PROPUESTA DE VALOR DEL TRABAJO A REALIZAR

Se propone redisefiar el proceso actual de estimacion al definir un modelo de
prediccion de demanda, buscando estimar con mayor precision las ventas
futuras respecto a la metodologia actual. Se estudiardn potenciales
segmentos de clientes para realizar un analisis del comportamiento de
ventas dentro de cada grupo. Complementariamente se estudia como se
lleva acabo el proceso de presupuesto para identificar posibles falencias en el
desarrollo que puedan estar afectando el resultado final.

Esta propuesta aporta valor al area de planificacion ya que permite conocer
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con mayor certeza las ventas e ingresos futuros para el proceso de
planificacidon anual, informacién que es util en la definicion de metas y toma
de decisiones en el corto plazo frente a comportamientos inesperados en las
ventas de los locatarios.

El calculo se hizo a partir de los datos de ventas de todas las tiendas de los
centros comerciales en Chile en 2018, obteniendo una sobreestimacion de
ventas mayor a $ 2 millones de UF.

A continuacion, y a modo de ejemplo, se muestra en detalle la diferencia que
existe entre la estimacion y los valores reales de venta de los locatarios de
Mall Arauco Maipu, el cual es el segundo centro comercial mas grande de la
empresa, cuenta con un 98,3% de ocupacién y es declarado por la empresa
como un mall representativo ante la problematica definida.

En la seccién 7 se muestra el calculo para el portafolio completo de la
empresa en Chile. En la figura n°8 se muestra el error medio absoluto entre
la estimacidn y el valor real para todo el centro comercial, donde los locales
estan divididos en 7 segmentos.

Se observan valores para los meses de enero, febrero y marzo de 2018 los
cuales alcanzan un valor minimo de -13,06% y maximo de 30,6%. Esto quiere
decir que, en promedio, en marzo de 2018 para el segmento niumero 4 se
pronosticé un 13,06% menos de ventas respecto a las ventas reales. Por
otro lado, para febrero de 2018 y para el segmento numero 2 se
pronosticaron un 30,96% mas de ventas respecto a las ventas reales.
Diferencia que acorde a la formula presentada al comienzo de esta seccidn,
afecta directamente los ingresos de la empresa.

En la tabla n°3 se muestran las diferencias entre los valores reales y los
estimados para los periodos mencionados. A partir de esta informacion es
posible identificar que existe una gran diferencia entre los valores estimados
y lo reales, y que esto ocurre en todos los segmentos.
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Desviacioén de las ventas reales respecto a las ventas estimadas, para

tres meses consecutivos
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Figura n© 8: Desviacidon de las ventas reales respecto a las estimadas para tres meses
consecutivos. Fuente: Elaboracion propia.

Enero Febrero Marzo
Clasificacion Local

1 30,90% 33,00% 39,90%
2 20,00% 18,10% 1,60%
3 7,80% 5,30% 7,30%
4 25,30% 24,90% 22,20%
5 82,30% 74,50% 59,40%
6 45,00% 23,20% 22,60%
7 28,60% 26,90% 20,70%

Tabla n© 3: Métrica MAPE para 7 segmentos de locatario. Fuente: Elaboracién propia.

Al comparar los valores de la tabla n°2 y la tabla n°3 se puede observar que
la diferencia entre lo pronosticado y el valor real de ventas aumenta al mirar
con mayor detalle. Al haber gran niumero de tiendas y rubros, la variabilidad
en las ventas es diferente y puede compensarse al mirar a nivel pais, sin
embargo, dada la férmula de precio de arriendo, cada contrato tiene un
arriendo variable distinto al tener un factor o diferente, por lo tanto, es
necesario pronosticar con mayor precision a nivel contrato, es decir, a nivel
de locatario.
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3. OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL

Aumentar la precision de la estimacion de ventas para mejorar la
planificacion y el control de gestion de la empresa.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Identificar comportamiento de los datos, es decir, identificar
tendencias, estacionalidad o movimientos ciclicos en las ventas de
los arrendatarios.

2. Construir un modelo o regla de negocio que prediga los datos con
menor error respecto a la metodologia usada actualmente.

3. Definir variables externas al negocio y estudiar su impacto en las
ventas de los locatarios.

4, Integrar la informacién aportada por los datos histéricos a través

del modelo o regla con la sensibilidad de las ventas frente la
variacion de factores externos.

Para medir el logro de este objetivo se compararan los resultados de la
estimacién de ventas utilizando la metodologia actual de estimacién vy
utilizando el modelo o regla predictivo propuesto, utilizando alguna métrica
del marco tedrico.
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4. ALCANCES

Como resultado de este trabajo de titulo se entrega a la empresa, en
particular al patrocinador del tema y jefe del area planificacion, un modelo
auto regresivo para el prondstico de venta, el cual integra variables internas
como el tamafo de los locales comerciales y su venta historica, y variables
externas como las variaciones de indices macroecondmicos, en caso de
aportar en la prediccion mensual de ventas.

Este trabajo se realiza abarcando todos los activos comerciales de la
empresa que estan ubicados en Chile.

Se asegura que este trabajo es realizado con el cuidado y profesionalismo que
amerita el manejo de informacién financiera de entidades privadas,
procurando llegar a un resultado preciso gracias a la aplicacion de los diversos
conocimientos aprendidos durante la carrera.
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5. MARCO CONCEPTUAL

5.1 PRONOSTICO DE DEMANDA

En esta seccién se presentan los aspectos bibliograficos relevantes para el
desarrollo del trabajo de titulo, orientados al modelamiento matematico para
el pronostico de demanda, en este caso de ventas para las diferentes tiendas
que arriendan locales de un centro comercial.

Las técnicas de prondstico de demanda pueden ser de caracter cualitativo y
cuantitativo. Ambas se utilizan segun las caracteristicas intrinsecas de la
problematica que se desea resolver [8].

Técnicas Cualitativas

Se utilizan cuando no existen bases de datos con informacién histdrica
disponible y estan orientadas al mediano y largo plazo. Se caracterizan por
requerir una gran inversion de tiempo. Entre ellas estan:

1. Opiniones de expertos: Basada en la opinidon de los altos cargos
como ejecutivos y directores dado su experiencia en el tema.
2. Técnica de Delphi: Un grupo de expertos declara cuales son las

posibles ventas futuras, segun sus creencias, por escrito y de
manera anénima. Luego se leen las respuestas y se busca llegar a
un consenso entre los participantes.

3. Opinion de vendedores: Consiste en recopilar estimaciones desde
de los cargos operativos, quienes son los que trabajan
directamente con los productos, su distribucion y almacenamiento.

4. Analisis del ciclo de vida: Estimacion de demanda a partir de la
evaluacion del ciclo de vida de un producto o servicio, desde la
etapa de inicio hasta la declinacion.

Técnicas Cuantitativas
Las técnicas cuantitativas pueden ser de caracter Causal o de Series de
Tiempo.

Técnica Causal o Asociativa

Se caracterizan por relacionar variables internas del negocio, como capacidad
de produccion, con variables externas o del entorno como el poder adquisitivo
de un mercado. Esta orientada para generar prondsticos a mediano plazo vy el
disefo de diferentes estrategias.
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Regresion lineal: Método en el cual se definen variables a partir de los datos
histéricos y se busca predecir el futuro al plantear una relacién entre
variables dependientes y una variable dependiente.

Simulacién: Se basa en el cruce de variables mediante el uso de
herramientas computacionales.

Técnicas de Series de Tiempo

Esta técnica establece relaciones entre la demanda vy el tiempo, se utiliza para
pronosticos de corto a mediano plazo y es util para modelos donde existe
estacionalidad o movimientos ciclicos de demanda. Estan los siguientes:

1. Proyeccion de linea recta: Basado en el comportamiento de datos a
través del tiempo.

2. Promedios moviles: Prediccion de demanda futura a partir del
promedio de valores de la demanda reciente.

3. Naive: Es la técnica mas sencilla que declara que la demanda
actual se repetira en el periodo siguiente.

4, Suavizacion exponencial: Estimacidon de demanda futura basada en

la combinacion de indicadores de la demanda actual y de los
prondsticos pasados.

5. Descomposicién clasica: Definicién de la demanda esperada a
partir de estacionalidad y ciclicidad presente.
6. Box Jenkins: Cruce de series de tiempo para formar una serie final.

Finalmente, existe un hibrido entre las técnicas cualitativas y cuantitativas:
Sistema de Expertos, donde un resultado cuantitativo es evaluado
profundamente por un panel de expertos. Estan las Redes Neuronales,
técnica adaptativa y de aprendizaje que realiza multiples cruces de variables
y se destaca por el correcto manejo de las discontinuidades en los datos.
Esta Ultima ha sido utilizada con éxito en el prondstico de precios en el
Mercado de Valores, cuyos resultados han sido muy cercanos a los precios
reales de las acciones [9].

Los métodos descritos anteriormente han obtenido buenos resultados en su
aplicacién, y la diferencia entre ellos radica en la informacién a predecir, el
comportamiento en el tiempo de los datos y horizonte temporal a evaluar.

Por otro lado, es necesario evaluar las estimaciones y predicciones, para esto
existe teoria al respecto y detalla a continuacién:
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5.2 EVALUACION DE ESTIMACIONES

El objetivo de la evaluacion es determinar si las estimaciones son
tedricamente significativas y estadisticamente satisfactorias. Existen los
siguientes tres criterios [9].

Criterio Econdmico: Este criterio se basa en la teoria ;
econdmica, la cual debe ser concordante con los Z(Y _)7)2
resultados de la estimacion. En caso de que un valoro | ¥

un signo no estd acorde a lo establecido, estos R" =
resultados pueden ser descartados bajo este criterio. Z(yf _)7)3
Suelen ser utilizados de manera preliminar para filtrar o

a partir de una condicion necesaria en los

resultados.

Criterio Estadistico: O de primer orden, se basan en la fiabilidad estadistica
de las estimaciones. El R2 se define como la proporcion de la varianza total
de la variable explicada por la regresion y refleja la bondad del ajuste de un

. . 2
modelo a la variable que pretender explicar. Cuanto mayor sea el R°, menos
confiable es la estimacion y por lo tanto sirve como criterio para
desestimarla.

Criterio Econométrico: O de segundo orden, tiene como fin definir si los
supuestos econdmicos planteados se satisfacen en el problema que el modelo
resuelve.

5.3 EVALUACION DE PRECISION
Hay cuatro tipos de métricas de prondstico de error que usan
frecuentemente en la academia [10]:

1. Métricas dependientes de la escala, como el error absoluto medio
(MAE o MAD).
2. Métricas de porcentaje de error, como el error porcentual absoluto

medio (MAPE). Esta métrica tiene la ventaja de ser independiente
de la escala, por lo que se usa con frecuencia para comparar el
rendimiento de prondsticos entre diferentes series de datos.

3. Métricas de error relativo, que promedian las proporciones de los
errores, también son independientes de la escala. Sin embargo,
cuando los errores son pequefios no es recomendada porque
implicaria la divisién por cero.
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Métricas de error sin escala, que expresan cada error como una
relacion a un error promedio de un método de referencia. La
métrica de error sin escala (MASE) se puede utilizar para comparar
métodos de prondstico en una sola serie y también para comparar
la precisién del prondstico entre series. Esta métrica es adecuada
para series de demanda intermitente porque nunca alcanza valores
infinitos o indefinidos.

RMSE o Root Mean Squared Error es un estimador que mide el
promedio de los errores al cuadrado. Se dice funcién de riesgo ya
que corresponde al valor esperado de la perdida de error al
cuadrado. Su resultado esta en la misma unidad que la variable
dependiente a estudiar.
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6. METODOLOGIA

A continuacion, se detallan las etapas necesarias para llevar a cabo los
objetivos planteados, resolviendo el problema descrito anteriormente:

Revision de datos disponibles

Revisar la calidad de los datos proporcionada por la empresa, identificar
categorizacién de los datos y la existencia de outliers. Esto para los datos de
cada centro comercial ubicado en Chile.

Definir los softwares computacionales que seran utiles para llevar a cabo el
trabajo.

Analisis de datos

Mediante el uso de herramientas computacionales se realizaran operaciones
con los datos para obtener insights relevantes del negocio como, por ejemplo,
analizar los datos disponibles para identificar tendencias, estacionalidad y
comportamientos ciclicos en las ventas. Definir potenciales segmentos a partir
determinados criterios con el fin de evaluar el mejor y utilizarlo en la
modelacion matematica como, por ejemplo: por rubro, volumen de ventas,
caracteristicas del contrato, entre otros.

Analisis de factores macroecondémicos

Definir que factores macroecondmicos pueden afectar las ventas de las tiendas
ubicadas en los centros comerciales de la empresa, o a la industria en general,
para luego identificar el impacto, magnitud y posibles estrategias de solucion.

Modelacién matematica

Construccion de diferentes modelos matematicos el fin de encontrar la mejor
forma de predecir el comportamiento futuro de las ventas de los clientes de la
empresa.

Analisis de errores y eleccién

Estudiar la precisién de los modelos construidos utilizando métricas como
RMSE y MAPE, detalladas en el marco conceptual. Eleccidon del o los modelos
con mejor ajuste.

Propuesta de solucion
Entregar un modelo de prediccion de venta con menor error de precisién que
la metodologia actual de la empresa.
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/7. DESARROLLO

7.1 PROCESAMIENTO DE DATOS

En esta seccion se muestra todo el proceso para llegar a una base de
datos “de tipo cross-sectional”.

7.1.1 CONSTRUCCION DE LA BASE DE DATOS

Para la realizacidon de este trabajo se estudia la informaciéon disponible en el
sistema SAP de la empresa, informacion que se conecta a Excel Analyze a
través del ambiente BW para poder ser manipulada correctamente. Se
seleccionan datos correspondientes a los periodos entre enero 2012 y junio
del 2019. Se escoge este horizonte temporal para lograr identificar patrones
de venta en el tiempo, procurando analizar periodos similares y comparables
en cuanto a factores internos, como son los cambios en los patrones de
compra de los consumidores, y externos del negocio como el desempleo.

Las bases de datos de ventas para estos periodos se encuentran almacenadas
tanto en UF como en pesos chilenos. Se puede ver la informacidon de manera
detallada o agregada, logrando identificar el comportamiento de las ventas
desde un nivel tienda a hasta un nivel pais. Por ejemplo, para el caso de los
bancos no se cuenta con registro de ventas.

Respecto al almacenamiento de informacion, desde que un locatario comienza
a vender y al término del mes contable, este debe subir a una plataforma
interna de la empresa la informacién de las ventas, la cual es posteriormente
revisada y validada por el drea de auditoria. El sistema SAP almacena la
informacidén ingresada por los locatarios y la deja disponible en el ambiente
de programacién BW para que posteriormente este disponible desde el
mismo programa de SAP o para ser importada a Excel.

Al comienzo de este trabajo la alumna explora la base de datos y las
variables que la conforman con el fin de construir una base que le permita
obtener la informacidon que necesita para realizar este proyecto. Dado lo
anterior, se define que es necesaria informacion almacenada en 2 fuentes de
datos diferentes: ventas y presupuesto.

Dada la forma en que esta almacenada la informacién la alumna identifica que es
necesario combinar mas de 3 variables e intersectar dos fuentes para lograr
obtener los datos mensuales, de una tienda, para un centro comercial en
particular.
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7.1.2 LIMPIEZA E INTERPRETACION

Una vez construida la base de datos con informacion de la empresa, se
revisa la composicién y escritura de las variables, donde se identifican las
siguientes problematicas:

a) Codificacién interna

Como se menciono anteriormente, para obtener las ventas de un cliente es
necesario combinar tres variables: Centro de beneficio, Contrato y Objeto de
alquiler. La primera indica en que mall, stripcenter u outlet esta ubicada la
tienda, el segundo corresponde al ID del locatario, el cual es Unico para cada
cliente de Parque Arauco. Finalmente, la variable objeto de alquiler indica el
tipo de local que se arrienda, si es local ancla, intermedio, menor, bodega,
entre otros. A modo de ejemplo, la empresa “Falabella” tiene un contrato
Unico, varios objetos de alquiler y se encuentra en varios centros de
beneficios.

Sin embargo, algunos registros de la variable objeto de alquiler cuentan con
un “#”, el cual significa que ese local no registra ventas asociadas sin
embargo no esta disponible para su arriendo. Esto ocurre cuando un
locatario tiene un contrato activo sin embargo no se encuentra atendiendo a
publico ni realizando ventas, por ejemplo, por estar en proceso de
remodelacién. Estos registros fueron eliminados ya que no aportar
informacidén sobre la venta histérica del locatario.

b) Extensiones de contrato

La llave de la base de datos es locatario y esta formada por las 3 variables
mencionadas, y la componente fecha. Por lo tanto, al filtrar por afio y por
locatario, debiesen existir 12 registros de ventas, uno para cada mes del
ano. Al realizar este procedimiento es posible encontrar locatarios que
cuentan con mas de 12 registros, incluso algunos alcanzan 17 registros de
venta por afio. Tras conversar con la jefa de Benchmarking y estudios, ex
analista de control de gestion se descubre que hay locatarios que en un afo
en particular expandieron su local y para no anular el contrato de arriendo
existente se cred un anexo de contrato, al cual se le asocia un porcentaje de
ventas correspondiente a este nuevo espacio. Por lo tanto, en la base de
datos se suman las ventas que corresponden a un mismo mes para un
mismo local, con el fin de tener la informacién completa de las ventas para
cada periodo.

c) Ingresos comerciales negativos
Una de las fuentes de datos a utilizar es la fuente de presupuesto, la cual
incluye los ingresos por concepto de arriendo minimo y arriendo variable. A
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priori esta informacidn no serd usada para la formulacion del modelo de
prediccion sin embargo es necesaria para caracterizar a los locatarios que no
pagan arriendo variable por no cumplir la condicion minima, pagando
solamente el arriendo minimo, acorde a lo explicado en la secciéon 2.2 de
este informe.

Al observar los datos de la fuente se identifican ingresos negativos. Esto
significa que son registros correspondientes a notas de créditos que Parque
Arauco entrega al locatario. Esto ocurre, por ejemplo, cuando un locatario
ingresa al centro comercial y deja pagado los primeros meses, entre 3 a 6,
suponiendo un monto de venta. Si pasado esos meses el monto de venta es
menor al pagado al inicio del contrato del arriendo, entonces Parque Arauco
debe devolver el excedente. Otro motivo para que Parque Arauco devuelva
dinero a sus locatarios es cuando se termina un contrato y debe aplicarse
devolucion de garantia.

d) Variables con problemas de formato
Excel analysis obtiene los datos desde diferentes fuentes de SAP. Un
problema detectado es que las fechas no tienen formato compatible con
Excel o Python por lo tanto es necesario aplicar una transformacién y usar
formulas para tener una columna con un formato fecha util. Es necesario
tener un formato de fecha valido para poder ordenar los datos y procesarlos.

e) Problemas de ortografia

Se identifican diferencias en la escritura de los nombres de fantasia de los
locatarios debido a faltas de ortografia o a diferencias en la forma de escribir.
Por ejemplo, el nombre de fantasia de la conocida cadena de comida rapida
Mc Donalds’s se encuentra escrita de las siguientes maneras: Mac Donald,
Mc Donalds, Mc Donald’s. Dado lo anterior, se revisa y se define una Unica
forma de nombre de fantasia para cada locatario, procurando simplificar el
analisis posterior.

f) Cambios de nomenclatura interna a lo largo del tiempo
Actualmente la empresa tiene una nomenclatura especifica para sus centros
comerciales a partir del pais, tipo de activo o centro de beneficio, y del
nombre de fantasia: PAIS/TIPO-CB/NOMBRE.
Para pais esta CL: Chile, PE: Peru y Co: Colombia.
Para el tipo de activo (CB) se tiene la siguiente tipologia:

e MA: Malls

e ST: Stripcentrer
e OU: Outlet
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e OQV: Overhead
e OF: Oficinas
e HO: Hoteles

Cabe recordar que este trabajo se enfocard solo en los locatarios que
reportan ventas en los centros comerciales de Chile.

Desde la apertura del primer centro comercial, la empresa ha ido creciendo
al comprar y construir nuevos activos comerciales, o incluso ampliando los
actuales. Estos cambios han afectado la nomenclatura y hay centros
comerciales que tienen diferente nombre para dos periodos de tiempo. Lo
mismo ocurre con algunos locales comerciales. En particular, esta el caso de
Arauco Quilicura y Arauco Chillan los cuales se denominaban en las fuentes
de datos como CLMAQUI y CLMAACH respectivamente, hasta mediados de
2017 y posteriormente se denominaron CLMAPLZ y CLMAMCH.

Dado lo anterior y al igual que en el punto anterior, para poder trabajar con
datos historicos, se define una nomenclatura Unica. En este caso se mantiene
la ultima nomenclatura definida y se procede a reemplazar los nombres de
los registros con nombres antiguos.

7.2 COMPORTAMIENTO HISTORICO

7.2.1 VENTAS

Se estudia la informacién de las ventas en UF desde enero de 2012 a
diciembre de 2018 que se encuentra graficada en la figura n°© 9, donde se
identifica un crecimiento exponencial de las ventas. En 2012 las ventas
totales alcanzaron una suma cercana a los 20 millones de UF mientras que
en 2018 alcanzaron una suma de 40,5 millones de UF. En particular, las
ventas aumentaron un 2% entre 2012 y 2013, 3% entre 2014 y 2015, y
aumentaron un 38% entre 2016 y 2017. Por otro lado, entre 2017 y 2018 las
ventas bajaron un 3,7%, tendencia opuesta a la pronosticada por diferentes
estudios de mercado, como por ejemplo “Where Did The Money Go”, donde
se pronosticaba un aumento en incluso en mayor proporcién a los afios
anteriores. [11].
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Figura n° 9: Ventas totales en Chile desde 2012 a 2018. Fuente: Elaboracion
propia.

Sin embargo, este analisis no esta completo ya que no considera cambios en
otras variables del negocio. La superficie arrendable ha crecido a lo largo de
los afios, en 1982 parque Arauco contaba con 32.000 m? de superficie
arrendable y cierra en 2018 con un total de 500.500 m2. En 36 afios su GLA
crece 15 veces respecto al tamafio inicial, lo cual se traduce en aumento
anual promedio de un 40% respecto a la superficie inicial. Cabe destacar que
este es uno de los KPI's de la empresa y es utilizado para comparar
rentabilidad entre locatarios.

En la figura n°10 se observan las ventas por mts? desde 2016. No se grafica
desde 2012 ya que recién a mediados de 2015 comienza a registrarse el GLA
de cada activo comercial y desde 2016 se tiene informacién de confianza.

De forma detallada, se tiene que las ventas por m? disminuyeron en un 2%
entre 2016 y 2017, 7% entre 2017 y 2018. El caso de 2015 es particular ya
que a mediados de afio comenzo el registro de m?, por lo tanto, eso datos no
es comparable los siguientes periodos al no contar con un afio completo de
registros.
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Figura n° 10: Ventas por metro cuadrado entre 2015 y 2018. Fuente: Elaboracion propia.

Para los periodos anteriores se registran valores de venta, pero no se
registran datos sobre los metros cuadrados de los activos comerciales, por lo
tanto, solo se puede concluir, a partir de los ultimos 3 anos, que existe un
comportamiento decreciente de esta métrica.

Por otro lado, al observar el comportamiento de las ventas/m? a lo largo del
afno en la figura n%11, se observa que las ventas/m? mensuales de los
locatarios en Chile se comportan de forma similar, alcanzando su maximo
valor en el mes de diciembre producto de las fiestas de fin de afio, y con
bajas menores en septiembre.
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Figura n° 11: Ventas/m2 mensuales en Chile entre 2016 y 2018. Fuente: Elaboracion propia.
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A pesar de que se mantienen los mismos meses de alta demanda de
productos y servicios en los centros comerciales, es indiscutible la
preocupacion por los duefios de estos espacios frente a la baja de ventas
entre 2017 y 2018 en todos los meses.

En particular, en 2017 hay una baja de 8% en venta/m? en los meses de
febrero, octubre y diciembre respecto el afo anterior. Para el resto de los
meses hay una baja de ventas promedio de 3%. En 2018 se destaca una
baja de 7% en la misma métrica para el mes de enero y de 9% para octubre,
mientras que para el resto de los meses se presenta una baja de ventas
promedio de 2%.

Para la empresa, lo anterior sirve como antecedente ante las hipdtesis
circulantes sobre el fin de los centros comerciales, hecho que ya ocurre en
Estados Unidos. Una de las formas en que Parque Arauco busca hacerse
cargo de esta problematica es buscando migrar de solo operar “centros
comerciales” a operar “centros de comunidad”, es decir, busca que sus
centros comerciales sean mas que puntos de venta y lo destacan en su
slogan “Parque Arauco, mucho mas que comprar”.

Es por esto que a partir del 2019 establecen espacios de venta para
emprendedores con el fin de mejorar su exposicion hacia los clientes,
realizan campafias para recaudar donaciones monetarias y materiales para
instituciones que trabajan con nifios con sindrome de down, lanzan una
campafas pro medio ambiente donde por compras superiores a $20.000
pesos puedes canjear un set de bombillas reutilizables, realizan la feria Bocas
Moradas , evento donde puedes comprar y degustar vinos de alto nivel, entre
otros eventos, lo anterior con el fin de mejorar su posicionamiento de marca.

7.2.2 SUPERFICIE BRUTA ARRENDABLE

El GLA -gross leasing area- también varia lo largo del tiempo debido a que la
empresa ha impulsado proyectos de construccion de nuevos activos y
también ha adquirido activos existentes. A continuacion, en la tabla n°4 se
muestra el portafolio de activos de Chile:
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Activo GLA (m2) % Propiedad Ocupaciéon Ao de incorporacion
Parque Arauco Kennedy | 112.000 100% 98,5% 1982
Arauco Maipu 72.500 100% 98,3% 1993
Arauco Chillan 35.000 100% 92,8% 2007
Arauco Estacion 67.000 83% 96,6% 2008
Arauco San Antonio 28.500 70% 95,5% 2009
Arauco Express 37.000 53% 90,3% 2012
Arauco Premium Outlets | 46.000 100% 98,6% 2012
Arauco Quilicura 32.000 100% 99,7% 2013
Arauco Coronel 30.000 100% 97,4% 2017
Parque Angamos 10.500 55% 65,0% 2018
Arauco El Bosque 30.000 100% 100,0% 2018

Total Chile 500.500 91% 96.4% -

Tabla n° 4: Caracteristicas del portafolio de activos en Chile. Fuente: Elaboracion propia.

La columna “propiedad” indica el % del activo de la cual es duefa la
empresa, y por lo tanto los activos que pertenecen completamente a ella son
los que reciben mayor atencién. Mientras que la columna “ocupacidon” se
obtiene a partir de la razén entre locales disponibles facturados y locales
disponibles no facturados, tomando en cuenta para el calculo solo los locales
gue se encuentran en condiciones para ser arrendados.

A continuacidon, en la figura n°12 se muestra el GLA total disponible y
facturado en Chile desde 2016 hasta 2018, donde las medidas corresponden
al ultimo mes de cada afio.

GLA disponible corresponde a la suma de metros cuadrados totales que se
encuentran disponibles para ser arrendados, mientras que el GLA facturado
corresponde a la suma de metros cuadrados que actualmente se encuentran
arrendados.

Como se menciona al comienzo de la secciéon 7.2, no existe registro de GLA
antes del segundo semestre del 2015, por lo tanto, existe un salto de 38%
de GLA disponible entre 2015 y 2016 y se debe a que se termina de
cuantificar y registrar la superficie arrendable disponible en ese momento. El
analisis es analogo para el GLA facturado. El detalle del crecimiento de GLA
por activo y GLA mensual por afio se encuentra disponible en el anexo C de
este informe.
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Figura n© 12: GLA facturado por entre 2016 y 2018. Fuente: Elaboracidn propia.

En particular, para el caso del GLA disponible se tiene que de 2016 a 2017
hay un crecimiento de un 4,6%, el cual se explica por la apertura de Arauco
Coronel, dos stripcenters y la expansién de los activos actuales del periodo,
mientras que de 2017 a 2018 hay un crecimiento de 1,9%. Para el GLA
facturado existe un crecimiento de 6,8% de 2016 a 2017 y apenas un 1%
entre 2017 y 2018. En particular, el GLA puede disminuir de un afo a otro,
como es el caso de Parque Arauco Kennedy entre 2016 y 2017 donde el GLA

activo disminuye 2.600 mts? aproximadamente debido al cierre, por
remodelaciéon, de una tienda ancla.
7.2.3 VENTAS POR ACTIVO COMERCIAL
Activo 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Arauco Chillan - - - S 2246 S 3223 $§ 3243 $§ 3.184
Arauco Coronel - - - - - S 1782 S 1.870
El Bosque - - - - - - S 30
Parque Angamos - - - - - - S 141
Arauco Maipu - - - S 2 S 6509 S 7623 S 7.283
Arauco San Antonio S 1342 $§ 1375 $ 1390 S 1424 S 1536 S$S 1624 S 1.694
Arauco Quilicura - - - S 1§ 178 § 2079 S 2.034
Arauco Estacién S 4075 S 4337 S 4469 S 4644 S 4690 S 469 S  4.459
Parque Arauco Kennedy | $ 16.039 $ 15.256 S 15410 S 16.007 $ 15809 S 15329 S 14.034
Stripcenters S 9% S 330 S 370 § 716 $§ 1210 § 1666 S 2.029
Outlets S 493 S 1299 S 1603 S 2494 S§ 3291 $ 385 S 3.856
Total $ 22,045 $ 22597 $ 23242 $ 27535 S 38.051 $ 41897 S 40.616

Tabla n° 5: Ventas totales por activo. Fuente: Elaboracidon propia.
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En la tabla n°5 se muestran las ventas por afio de cada activo comercial,
desde 2012 a 2018, en miles de UF. A partir de esta tabla es posible
identificar que el crecimiento de 38,2% de ventas totales en 2016 observado
anteriormente en la figura n°9 en parte se explica por la expansion del Mall
Arauco Maipu y la apertura de nuevos stripcenters en regiones del norte del
pais.

7.3 ANALISIS POR CATEGORIA

7.3.1 TIPO DE LOCAL Y RUBRO

En Parque Arauco, y en esta industria en general, los locatarios pueden ser
clasificados a partir