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Resumen

Para quienes tienen la responsabilidad de admiars&l riesgo financiero de la
empresa, especialmente en Bancos e Instituciomes€ieras en general, o para aquellos
que diariamente estan relacionados con la elabdnacy operacion de las politicas de
crédito, es altamente relevante lograr mantener wastera de clientes “sana”. Esto
implica evaluar los distintos riesgos asociadootmrgamiento de créditos, de manera de
estar seguro que el cliente tenga la calidad y c#gted de generar recursos para el
reembolso de sus créditos y no otorgar éstos saitamen funcién de las garantias que
ofrece el cliente.

Por lo general, las empresas al momento de soficitapréstamo a una institucion
financiera, lo hacen a través de un ejecutivo denta, el cual se encarga de abrir un
archivo y recopilar todos los antecedentes necesguara analizar, evaluar y dar curso a
la peticion de crédito. La informacion requeridarp® ejecutivo de cuenta, no s6lo debe
ser de caracter financiero, sino que también esesado considerar antecedentes
cualitativos, como por ejemplo; conformacion de $ogios, participacion de éstos en la
empresa e informacion de prensa, entre otras. Dadanterior, es necesario a objeto de

contar con un perfil global de la empresa que plastuun crédito.
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Jorge Varas, antiguo ejecutivo de cuenta del Bahuwerso, ha logrado captar e
incorporar a su cartera de clientes a LaboratohiteCS.A., empresa nacional que transa en
bolsa, que goza de una vasta trayectoria y de gmestigio tanto dentro como fuera del
pais.

El crédito que solicitaba Laboratorio Chile, era pm monto de MUS$ 5.000
pagadero a sola firma, a objeto de mantener unealéle Créditby ocupar ésta como

capital de trabajo.

Ante esta peticion, Jorge Varas no tardé en rémopos antecedentes que
considero relevantes para dar curso a la propussterédito lo antes posible, aunque
conocia las politicas mas bien conservadoras deddan lo que respecta al otorgamiento
de créditos. Toda esta informacion y su andligsiasenviada posteriormente al

departamento de Crédito de Empresas.

Para estos efectos Jorge Varas prepar6 la Prople§teédito, Resumen General de
la Empresa, Vaciado del Balance y del Estado delRe®. Estos reportes se adjuntan en

los Anexos N°1 al N°4.

Una vez que la propuesta de crédito realizadalpgeeutivo de cuenta fue recibida
en el departamento de Crédito de Empresas, éstaadigmada a Humberto Gana,
profesional egresado de la Universidad de Chileentemente contratado por el Banco
Universo como Analista de Crédito, debido a su B®&peia en el tema en empresas

manufactureras.

Humberto Gana, preocupado de cumplir con lasigaditde crédito establecidas
por el banco, sabia que debia analizar la propuegteeparar un informe que seria
discutido durante la proxima reunion del ComitéRiesgos, instancia donde se “decidiria”

ésta y otras solicitudes de crédito.

! Linea de Crédito, es el techo de riesgo méaxim® spiesta dispuesto a asumir el Banco con un elient
durante un periodo de tiempo determinado.
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Al tener la informacién de Laboratorio Chile eladda por el ejecutivo de cuenta,
Humberto Gana se percaté inmediatamente que estenemuevo cliente para el banco, y
comenzO a leer con gran interés tanto los punte#tiyms y negativos de la empresa
(concluidos por el ejecutivo de cuenta), como elado de balance (extraida de los estados
financieros presentado por la empresa), entre lda#ormacion que habia llegado a sus

manos.

A continuacién, se presenta toda la informacion mlementaria que hizo llegar al
departamento de Crédito de Empresas, Jorge VangEn) ge preocupd de recopilar las

principales informaciones econdémicas de prensagugeneraron durante el afio 1998.

En el Anexo N°5 incluyé toda la informacion querskcionaba directamente a la

gestion de Laboratorio Chile.

El Anexo N° cuenta con informacion que permitecaijar la economia de Chile

durante el afio 1998.

Finalmente, se le pide que usted asuma el rol dekdto Gana, y que como

analista de crédito pueda responder las preguntaseajsefialan a continuacion.
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PLAN DE TRABAJO

1.- ¢Concuerda usted con los Factores a Considerarcgnidmdacion, que realiza el
ejecutivo de cuenta en la Propuesta de Crédito?oCamalista de crédito, realice un
comentario financiero del informe proporcionado brejecutivo de cuenta, sea

especifico en sus observaciones.

2.- ¢ Son suficientes los antecedentes que el ejeaddivcauenta le ha entregado? En caso
de encontrar insuficiente los antecedentes entoegeguié otro(s) antecedente(s) cree

usted necesario considerar, para desarrollar uorrapalisis?

3.- Suponga que la informacién recopilada y entregamla el ejecutivo de cuenta es
suficiente para dar curso al analisis crediticzglifica o no califica Laboratorio Chile
S.A. para el crédito solicitado? Si usted considgue la empresa califica para el

crédito, ¢ qué garantia(s) le pediria a la empegsaaso de considerarlo necesario?
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ANEXO N° 1
Propuesta de Creédito

EMPRESA: Laboratorio Chile S.A] FECHA DE CONSTITUCION Oct. 1901

ACTIVIDAD: Farmacéutica GRUPO:

CLIENTE DESDE: SUCURSAL: Central
REGION Metropolitana

RATING AGENCIAS DE RIESGO | CLASIFICACION VALORACION

ACTUAL: SUPER: CLIENTE:

ANTERIOR: UNIVERSO: OPERACION:

TIPO DE PROPUESTA: | (X) NUEVA ( ) RENOVACION ( ) VARIACION
LIMITE PROPUESTO: | MUS$ 5.000 VALOR USS$: $ 470,72

VIGENCIA DE LINEA:

1 afo

DESCRIPCION DE LA OPERACION

MONEDA/MONTO MODALIDAD PLAZO DE OP. INT./COM. MINIMO
1. MUSS$ 5.000 1. Lineade Crédita 1. 1 afio 1. 0.8% anual
2. 2. 2. 2.
3. 3. 3. 3.

DESTINO DEL CREDITO
1. Capital de trabajo.
2.
3.

GARANTIAS

1. Sola firma.
2.
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3.

POSICION DEUDORA POSICION ACREEDORA
LIMITE M$ 0 S/MEDIO M$ 0
DISPUESTO M$ 0 S/ACTUAL M$ 0

FACTORES A CONSIDERAR

Puntos Negativos:

- Titular y relacionadas concentradas en el misewtor industrial.

- Incremento en el nivel de endeudamiento.

Puntos Positivos:

- Amplio conocimiento del mercado.

- Positiva evolucién comercial.

- Positiva proyecciones de ventas para 1999.

RECOMENDACION

Se recomienda la aprobacién de la Linea de CrémitoMUS$ 5.000 a sola firma, por tratarse de

empresa de vasta trayectoria. Ademas, en susa@eea con otros bancos de la plaza siempre halidonp

con sus obligaciones crediticias.

una
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RESUMEN FINANCIERO (MM$)

MONEDA (mill. de pesos) 1997 1998
Activo Circulante 36.938 51.785
Activo Fijo 17.189 17.628
Otros Activos 4.478 8.281
Activo Total 58.605 77.694
Deudores Bancarios C/P --- 17.223
Pasivo C/P 9.473 26.521

Deuda Bancaria L/P .- .-

Pasivo Total 58.605 77.694
Ventas 45.458 49.567
Beneficio Neto 5.867 9.084

INDICES FINANCIEROS

Leverage 0.22 0.55

10 de enero de 1999.
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ANEXO N°2

Resumen General de la Empresa

NOMBRE: Laboratorio Chile S.A. RUT: 90.322.000-7
SUCURSAL: Central F. APERTURA: -
VISITADO/SOLICITADO POR: Jorge Varas FECHA: 10/01/99
GIRO Laboratorio Farmacéutico N° EMPL.: 1.666
NOMBRE % PART.
ACCIONISTAS Com. e Inv Portfolio Ltda. Y Relacionados 28.17 %
Citibank N.A. (Banco Depositario-Adr’s) 21.96 %
Administradoras Fondos de Pensiones 19.80 %
Corredores de Bolsa, F.M., F.l. y Cia de Seguros 13.53 %
Adm. Fondos de Inversion Capital Extranjeros 3.09%
Otros Accionistas 13.44 %
Presidente: Alfredo AndoAraque 6.447.919-9
PRESIDENTE Y Vicepresidente Ejecutivo: Jorge Uauy Salvador 6.735.012-K
DIRECTORES
Directores: Vicente Dominguez Vial 4.976.147-3
Alberto Eguiguren Correa 9.979.068-7
José Elias Aboid 3.554.230-2
Ernesto Fontaine Ferreira-Nadrig 2.929.447-K
Francisco Gardeweg Ossa 6.531.312-K
Gerente General : Pablo Lamarca Claro
GERENTES Gte. Adm. y Finanzas : Daniel Santamaria Claramunt
Gte. de Marketing . Cristébal Gonzalez Fernandez
Gte. de Produccion : Claudio Gonzélez Morales
Gte. de RR.HH. . Claudio Garcia Ascenci




Casos Chilenos en Analisis Financiero

BREVE HISTORIA
DE LA EMPRESA

Laboratorio Chile inici6 sus actividades en Sarnttidg Chile en 1896, como u

sociedad colectiva, transformandose al cabo de$§ arfi sociedad anénima, ¢

la participacién de 112 accionistas privados y apital de 250 mil pesos e

aquella época. A partir del afio 1939, la propiedadla Sociedad pasoé
pertenecer a entidades relacionadas con el EstadShde, situacion que
mantuvo hasta que en 1984 la Corporacion de Fondmtla Produccién d
Chile adquiere las acciones e inicia un procesprid@tizacion que culmina €
el afo 1988, con el traspaso del 100% del capiteibbal sector privado. Cq
mas de 100 afios de actividad, Laboratorio Chilsbarsionado en las divers|
areas del rubro farmacéutico, de modo que actudmenel principal product
de medicamentos de uso humano y veterinario eneChikttia com
representante y/o distribuidor de empresas y ptoduextranjeros en Chil
Argentina, Perl y en otros paises latinoamericanmogsta servicios d
produccién y de control de calidad a terceros; yrawés de su actividg
exportadora, se encuentra presente en numerososadosr farmacéuticg

internacionales.

na

on

a

> © o

OBJETIVO

El objeto de Laboratorio Chile S.A. es la expladacifabricacion, exportacion
importacion de todos los insumos, materias prinpaieductos, maquinariaj

equipos y accesorios que se relacionan con latimausimica y farmacéutica.

e

DISTRIBUCION

La distribucién mayorista al mercado privado y arcado de consumo de |

productos de Laboratorio Chile se realiza a tral&ka filial Pharmatrade. Enty

sus principales clientes estan las cadenas de dasng distribuidores, quien

realizan la distribucién minorista.

La distribucién al sector institucional es realizadirectamente por Laborato
Chile S.A.

Durante el afio 1998, Pharmatrade amplié su calsede distribucion de Ig

productos de consumo, especialmente en el aragpdensercados.

io

PROVEEDORES

La compafiia se abastece de materias primas e issf@nmacéuticos d
proveedores extranjeros y locales. Los proveedextzanjeros son mas de 1

la mayoria afamadas industrias europeas.

Los materiales de envases y estuches generalmentgrsporcionados por

proveedores locales.

50,
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INSTALACIONES

Laboratorio Chile cuenta con la casa matriz ubicada
Avenida Maraton 1315, Nufioa, Santiago.

Ademas, cuenta con 4 plantas.

RELACION
FINANCIERA
Riesgo Cubierto Monto Asegurado
SEGURO
Sobre Compaiiia Seguros
COMENTARIO Se encuentra en la propuesta de crédito.
GENERAL

10
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ANEXO N°3

Vaciado de Balance

NOMBRE . Laboratorio Chile S.A.
GIRO : Laboratorio Farmacéutico
CIFRAS EN . Miles de pesos MONEDA DE  : Dic. de 1998
AUDITORES . Arthur Andersen-Langton Clarke
BALANCE/E. DE SIT. BALANCE BALANCE
FECHA 31/12/97 IPC 31/12/98 IPQ
NUMERO DE MESES 12 12

RESUMEN ECONOMICO — FINANCIERO
VENTAS 45.457.655 49.567.264
UTILIDAD NETA 5.866.564 9.083.774
UTILIDAD NETA / VENTAS 12.9 18.3
CAPITAL DE TRABAJO
INDICE DE LIQUIDEZ 3.9 1.95
PROM. COBRANZA
PATRIMONIO NETO 48.271.550 50.130.181
INDICE ENDEUDAMIENTO 0.21 0.55

BALANCE % BALANCE %

1| CAJAY BANCO 272.512 0,5 3.409.527 4
2| INVS. FACIL LIQUIDACION 959.791 2 ---
3| CTAS. POR COBRAR 4.688.887 8 4.791.530 b
4| INVENTARIOS 13.543.729 23 12.384.368 1
5| IMPTO. X REC., IVAY PPM 106.976 0,2 174.341 o,R
6| DEUDORES VARIOS
7| CTAS. POR COBRAR EERR 17.173.928 29 27.351.751 B5
8| GTOS. ANTICIPADOS, OTROS 192.626 0,3 3.673.164 b

11
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9| TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 36.938.449 63 51.784.681 6]
10| ACTIVO FIJO NETO 17.188.873 29 17.628.573 2
11| INVS. EERR 2.316.074 4 6.480.597 8
12
13
14| OTROS ACTIVOS L/P 1.599.704 3 1.599.704 Y.
15| INTANGIBLES 562.370 1 200.476 0,3
16| TOTAL ACTIVO FIJO 21.667.021 37 25.909.350 3
17| TOTAL ACTIVOS 58.605.470 100 77.694.031 10

BALANCE % BALANCE %
18| DEUDA BANCARIA C.P. --- 17.222.683 22
19| CTAS. POR PAGAR 7.029.250 12 5.886.710
20| PROVISIONES Y OTROS 1.414.016 2 2.348.343
21| IMPTO. A LA RENTA 102.635 0,2 29.284 0,0
22| OTRAS CUENTAS POR PAGAR
23| CTAS. POR PAGAR EERR 926.955 2 1.034.237
24| ING. PERC. X ADELANTADO
25| PORC. CTE. DEUDA L.P.
26| TOTAL PASIVO CIRCULANTE 9.472.856 16 26.521.257 3
27| DEUDA BANCARIA L.P. --- ---
28| OTRAS DEUDAS L.P. 252.225 0,4 352.309 0
29
30| PROVISIONES L.P. 608.839 1 690.284 1
31| CTAS. POR PAGAR EERR L.P.
32| TOTAL PASIVO L.P. 861.064 1 1.042.593 1
33| TOTAL PASIVO EXIGIBLE 10.333.920 18 27.563.850 3%
34| CAPITAL PAGADO 33.637.574 57 33.637.574 4
35| RESERVAS VARIAS 2.492.326 4 2.499.474 3
36| RESERVAS DE CAPITAL --- ---

12
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37| RESERVAS DE REVALORIZ. --- ---

38

39| CTA. CTE. SOCIOS

40

41| UTIL. (PERD.) ACUMULADA 6.275.086 11 4.909.359 6
42| UTIL. (PERD.) EJERCICIO 5.866.564 10 9.083.774 1
43| TOTAL PATRIMONIO 48.271.550 82 50.130.181 6
44| TOTAL PASIVO 58.605.470 100 77.694.031 1(

13
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ANEXO N°4

Estado de resultado

FECHA 31/12/97 % 31/12/98 %
MESES 12 12

45 | VENTAS 45.457.655 100 49.567.264 100

46 | COSTOS DE EXPLOTACION (19.443.428) (43 0(826.651 ) (42)

47 | MARGEN BRUTO 26.014.227 57 28.740.613 58

48 | GASTOS ADM. Y VENTA (17.625.714) (39) (20.2793) (41)

49 | UTIL. (PERD.) OP. BRUTA 8.388.513 18 8.466.820 7 1

50 | DEPRECIACION

51 | DEUDAS INCOBRABLES

52 | GASTOS FINANCIEROS (374.201) 1) (693.830) 1) (

53 | INGRESOS FINANCIEROS 433.283 1 933.683 y

54 | CORRECCION MONETARIA (1.651.799) (4) (867.820 )

55 | UTIL. (PERD.) BRUTA (1.592.717) (4) (627.957 1)

56 | OTROS INGRESOS

57 | EMPRESAS RELACIONADAS (14.915) (0,03 3.32@093 7

58 | OTROS EGRESOS 113.238 0,2 (925.350) 2))

59

60 | UTIL. (PERD.) A/IMPTO. 6.894.119 15 10.240.433 21

61 | IMPTO. ALARENTA (1.027.555) ) (1.156.659 2

62

63 | UTIL. (PERD) NETA 5.866.564 13 9.083.774 11';

14



Casos Chilenos en Analisis Financiero

INDICADORES ECONOMICOS - FINANCIEROS

INDICES RENTABILIDAD
VARIACION REAL VENTAS
UTILIDAD / VENTAS 12.9 18.3

UTILIDAD / PATRIMONIO 12.15 18.12

INDICES DE LIQUIDEZ
LIQUIDEZ CORRIENTE 3.9 1.95

LIQUIDEZ ACIDA 2.47 1.49

INDICES DE ENDEUDAMIENTO
PAS. TOTAL / PATRIMONIO 0.22 0.55

PAS. L.P./ PATRIMONIO 0.02 0.02

INDICES DE EFICIENCIA

VTAS. / ACTIVO FIJO NETO 2.64 2.81
ROT. CUENTAS POR COBRAR 9.69 10.34
ROT. INVENTARIO 1.44 1.68

15
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ANEXO N°5

Informacion economica de prensa

e “LabChile Mantiene Proyecciones De Crecimiento de% Este AfQ”

Luego de los resultados obtenidos en los primenesexmeses del afio, las proyecciones de
crecimiento de Laboratorio Chile para el presefit s reafirmaron en torno a una expansion de
aproximadamente un 10% en las ventas consolidadas|o cual éstas llegaran a los US$ 200
millones.

Asi lo indico el vicepresidente ejecutivo de lanpafiia, Jorge Uauy, sobre la base de | 9%
de aumento que tuvieron las ventas consolidadasl @eriodo enero-septiembre en relacion a
similar periodo de 1997, totalizando US$ 150,5an#is.

Al tercer trimestre, las ventas externas sumar8f 8,3 millones, con un incremento del
32% frente a lapso del afio pasado.

En este contexto, Uauy sostuvo que los envioszdcan la suma de US$ 12 millones,
destinados principalmente a los mercados de Paonbia y Centroamérica, en tanto que el
préximo afio se iniciaran las exportaciones a Brasiticentradas en el mercado institucional, cuyo
potencial estimé en mas de US$ 1.000 millonesaetotque la zona sur del pais —a la cual se
enfocaran- suma unos US$ 500 millones.

“Aspiramos a penetrar el 2% (de ese mercado) eplazo de tres afios, con lo cual las

exportaciones serian de unos US$ 10 millones’mafir

FUENTE: EL MERCURIO, 04/11/98.

* “Prevén un Mayor Consumo de Productos Farmacéutico&enéricos”

Una tendencia hacia el aumento del consumo de ptasligenéricos por sobre los de
marca, dado su mayor costo, se preve para losrpodxineses debido al ajuste economico.

Segun indico el vicepresidente ejecutivo de Lalmoi@iChile, Jorge Uauy, junto con crecer
a tasas que doblan la expansién del PIB, este dwesmha caracterizado por ser bastante aciclico a
los vaivenes econdmicos, debido a que muchos praglideben seguir consumiéndose, como

ocurre en el caso de las enfermedades crénicasyjiei se ha observado es algun tipo de traslado

16
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en el consumo de productos de marca hacia suassijienéricos, lo que en nuestro caso no nos
complica, porque somos lideres en la fabricaciéandieos”, afirmo.

Asi, mientras el mercado de marcas ha crecido uer®%s primeros ocho meses del afo,
el de genéricos lo ha hecho a una tasa del 18%ir&Reque en el caso de la compafiia, segun datos
de la consultora suiza IMS Health, a agosto el 6&%0s medicamentos que vendia correspondian

a productos de marca, mientras que el 39% restasegenéricos.

FUENTE: EL MERCURIO, 02/11/98.

* “Casi 2% Subieron Beneficios de Laboratorio Chile”
Un alza de sdélo 1,97% registraron las utilidaded aleoratorio Chile al tercer trimestre

respecto a igual lapso del afio pasado, tras alcah8z026,7 millones.

Segun los datos consolidados, los LabChile (*)

avances en el item operacional se vieron Resultados a Septiembre de 1998

neutralizados por el incremento del 33% en (en MM$ reales)

% var.

las pérdidas no operacionales, que llegaron & 1998 1997 o7

$ 5.693,8 millones como consecuencia de ur VENTAS 70.3430 | 645200 9.0

42% de mayores gastos financieros qu€ RresuLTADO

16.142,5 | 151545 65
enteraron $ 3.571 millones. A su vez, influyg | OPERACIONAL

el efecto negativo de la correccion monetaria,| RESULTADONO | -5.6938 | -4.269,5| -
OPERACIONAL

gue pas6 de una cifra positiva de $ 53,3

. e . UTILIDADES 8.026,8 | 7.871,3| 2,0
millones a una pérdida de $ 537,5 millones.

(*): Balance Consolidado
Fuente: ESTRATEGIA, sobre
Informacion de la Fecu al 30/09/98.

El resultado operacional, por su parte, llegé &442,4 millones, cifra que implicé una

expansion de 6,5%. Lo anterior se explica por eleimento de 9% en las ventas, que llegaron a

17
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$70.342 millones, y un esfuerzo por reducir lost@® de explotacion, que crecieron 5,4%. De esta
forma, el margen de explotacion se situ6 en $ £4n3dlones, lo que implico un alza de 11%.

De acuerdo a un comunicado de prensa, relevantenfed periodo el incremento del flujo
de caja que sobrepaso los $ 12.801 millones, supemi 5% a 1997, situacion “que demuestra la
capacidad de generacion de caja del grupo farmaodusu fortaleza financiera”.

Respecto a las operaciones en Argentina, el infamoporcionado por la compafiia indica
que sus ventas sumaron US$ 58,3 millones, conzanda 4,3%. La utilidad operacional, en tanto,
crecio 21% al enterar US$ 17 millones.

Paralelamente en Perq, las ventas alcanzaron &Sfillones, elevandose 10% respecto

al periodo anterior. La cifra representa el 4%adeventas consolidadas de Laboratorio Chile.

FUENTE: LA ESTRATEGIA, OCT. /1998.

e “LabChile Aplaza Apertura en Argentina”

Una postergacion hasta el préximo afio sufrira tygetada apertura bursatil de la filial de
Laboratorio Chile en Argentina, Laboratorio Syné&mstrong, debido a la inestabilidad de los
mercados financieros internacionales originadalgarisis asiatica, dice el presidente ejecutivo de
la compafiia, Jorge Uauy.

La operacion se realizaria en forma simultaneagibdlsas de Buenos Aires y Nueva York
y esta4 contemplada por un monto minimo de US$ 1#l0rmes, que servira para financiar gran
parte del plan de expansion de LabChile, asi ccema pagar la deuda de corto plazo.

El ejecutivo agregd que de no concretarse tal gjisran el corto plazo, la generacién de
caja superaria los US$ 40 millones, “por lo quéemairemos ningun problema para servir la deuda
tanto en la parte de capital como de interesespdatura es nuestra intencién, pero no dependemos
de ella”.

La deuda de corto plazo de LabChile alcanza a 8% 45 millones y Uauy sostuvo que se
encuentran conversando con los bancos para refmnen tanto que el restante 60% esta a cinco

afios plazo.
FUENTE: EL MERCURIO, 30/04/98.

18
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« “Ventas de LabChile Crecieron 13,4%"

Un alza de 13,4% registraron las ventas individuale Laboratorios Chile durante el
primer trimestre, al enterar $ 11.157 millones.aP@ado el ejercicio 1998, en tanto, la compafia
proyecta facturar en términos consolidados US$adidnes, el 11% mas que el afio pasado. El
mayor aporte seria de la operacion nacional imgalseor las exportaciones hacia Colombia. En
Argentina, las ventas se mantendran, segun dijcgbresidente ejecutivo, Jorge Uauy.

Producto de este aumento, el resultado operactaeeld 5,1%, hasta alcanzar $ 1.900,7
millones.

Sin embargo, las utilidades de la firma disminugpeaomarzo 8,3% tras obtener $ 1.801
millones. Segun el estado de resultados, estasbajiebe a la caida de la utilidad por inversion en
empresas relacionadas, que pasaron de $ 959, %esillomarzo de 1997 a $321,7 millones a igual
mes del '98. Adema4s, Uauy explicé que los afect@izd del tipo de cambio, ya que las deudas en
moneda dolares ascienden a US$ 105 millones, daubdes US$ 45 millones son de corto plazo y
el resto, a cinco afos.

Respecto a la emision de acciones de LaboratonmstrAng en Argentina, indico que se
podria concretar a fin de afio, pero dependera @edhcion de los mercados emergentes. “No
vamos a abrir la compafiia a la primera oportunidem) que, en aquella que sea importante para
maximizar el valor econémico de la empresa”. Detgrgarse la operacion, dijo que no habra
problemas para servir la deuda porque “la genamad® caja superara los US$ 40 millones
previstos para este afio”.

La apertura recaudaria US$ 100 millones, la mayaeitos cuales se destinaria a nuevos
proyectos en la regién, particularmente Brasil,ddopodria comprar una empresa para llegar al 1%

del mercado privado, y Peru.

Area de Interés: Industria Farmacéutica
Grupo Controlador: Comercial e Inversiones Portfolio Ltda.
LABCHILE P
(Controlada p&lfredo Andonie).
Presidente: Alfredo Andonie.

Gerente General: Pablo Lamarca.

i 0,
Cifras (en MM$) 1998 1997 % var.
a marzo ‘98 ‘98/'97
Utilidad 1.801 1.964 -8.3
Ventas 11.157 9.837 13.4
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Costo Explotacion (menos) 4.717 4.287 10,0
Resultado Operacional 1.901 1.807 5,2
Resultado no Operacional 163 412 -60.4
Filiales y Coligadas (en MM$) % Resultados

Participacion (MM$ a marzo 98)

Pharmatrade S.A. 99,99 132
Armstrong S.A.C.I.Q.F. 99,99 -26
Rowan S.A. 0,100 158
LabChile Investment Corp 100,00 184
Farmasalud S.A. 50,00 10

Fuente: ESTRATEGIA, sobre informacion de la FecB1403/98.

FUENTE: LA ESTRATEGIA, ABRIL 1998.

* “LabChile Planea Alianza Con Empresa Mexicana”

El presidente de Laboratorio Chile, Alfredo Andgnédnfirmé que dicha empresa se
encuentra evaluando la posibilidad de concretaralinaza estratégica con un socio mexicano para
abordar en conjunto los mercados de Norteaménaaticularmente el de Estados Unidos.

Agrego que la idea de LabChile es formar una daden la cual aportaria entre 20 y 25
millones de délares con el objetivo de penetrantescados del Nafta, en los cuales la empresa aln
no tiene presencia, contando para ello con la apidb de la Food and Drug Administration
(FDA).

FUENTE: EL MERCURIO, 23/03/98.

*  “Ventas de Laboratorios Crecieron 23,2% en 1997”

Un incremento de 23,3% registraron las ventas ddicamentos del mercado ético —
expendidos bajo receta médica- durante 1997, alzat US$ 507,1 millones.
Con la mayor cantidad de marcas en este negochmratorio Chile continué liderando

este segmento con una facturacion de US$ 66,2nmed|csiendo seguido por Saval.
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RANKING DE LABORATORIOS MERCADO ETICO DOLARES
% var.
Laboratorios Rk 1997 Rk 1996 '97 /96
Chile 1 66.291.384 1 49.567.304 33.74
Saval 2 23.417.628 2 19.125.72¢ 22.44
Andromaco 3 14.424.899 6 11.672.258 23.58
Representaciones 4 14.099.785 5 11.855.259 18|93
Laboratorios Bago 5 13.963.328 T 10.708.837 30.39
Wyeth 6 13.801.033 3 12.227.031 12.87
Schering de Chile 7 13.438.001 q 12.162.235 10.49
Eurolab 8 13.266.181 8 10.613.774 24.94
Abbott 9 12.607.108 10 9.932.240 26.93
Merck 10 12.006.388 9 10.063.802 19.3(
Roche 11 10.932.004| 11 8.893.524 22.92
Silesia 12 10.438.060 14 7.882.183 32.43
Recet Internacional 13 9.601.137 13 8.060.951 19.11
Pharmacia Upjohn 14 9.312.731 12 8.257.575 12.178
Pharma Investi 15 8.824.689 16 6.858.983 28.66
Hormoquimica 16 8.773.807 2 6.355.50b 38.05
Warner Lambert 17 8.558.410 18 6.442.971 32.83
Glaxo Wellcome 18 8.535.426 15 7.501.98D 13.718
Grunenthal 19 8.066.770 25 6.078.857 32.7¢
Tecnofarma 20 7.993.203 19 6.421.236 24.44
Beta 21 7.942.967 21 6.299.216 26.09
Genericos 22 7.914.480 38 4.556.861 73.64
Labomed 23 7.831.480 28 5.673.598 38.03
Maver 24 7.555.914 22 6.222.973 21.4%
Sandoz 25 7.252.978 17 6.813.003 6.46
Otros - 180.269.814 - 151.502.968 18.94
Total - 507.119.605 - 411.750.84b 23.14
Fuente: Asilfa en base a informacion proporcionaatdos laboratorios.
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ANEXO N° 6

Informacién econdmica afo 1998

* ‘“Persistird Escenario Restrictivo en 1999”

PROYECCIONES INTERNACIONALES

1997 PIB 1999 1997 Inflacién 1999 1997 Cta.Cte. 1999
(% var.) (% var.) (% del PIB)
1998 1998 1998
Argentina 8,6 4,8 2,0 0,5 1,0 11 -2,9 -3,8 -4,0
Brasil 3,2 1,3 -1,0 6,0 3,2 4,2 -4,2 -4,1 -2,1
Colombia 3,1 2,5 0,0 18,5 17,0 18,0 5,7 -7,0 -6,
Chile 7,1 4.5 3,8 6,0 4,6 4,0 -5,2 -7,0 -6,9
Ecuador 3.4 -1,0 1,5 30,6 34,9 29,0 -3,9 -10,3 416
México 7.0 43 3,1 15,7 17,0 15,1 -1,9 -3,5 -3,0
Perd 7.4 2,4 45 8,5 8,0 6,5 5,2 -6,6 -5,
Venezuela 5,1 -1,0 0,5 37,6 37,7 28,0 5,1 -0,5 1P
América 5,4 2,6 1,2 9,6 9,1 8,4 -3,0 -3,7 -
Latina
EU de los 15 2,5 2.8 2.2 1,9 1,5 1,6 1,6 1,5 -
G-7 2,6 1,7 1,4 2,0 1,5 1,4 0,0 -0,3 -
Global 3,2 1,8 1,6 4,0 3,5 3,5 - - -

Proyecciones: J.P. Morgan, Morgan Stanley, FMIl,afe®loomberg, ESTRATEGIA
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Economia mundial

Durante 1999, la mayoria de los paises mostrai@ desaceleracion en su
crecimiento, cuya recuperacion dependera en gradidaede la eliminacion de las
actividades especulativas y de la estabilidad slenercados financieros.

Los paises que componen el G-7 (los que repraesaifrededor del 70% del PIB
mundial) en el '99 reducirdn su dinamismo, arrastoaa otras regiones, como Ameérica
Latina, que mostraria un crecimiento de 1,2%, e sgicompara desfavorablemente con el
avance de 2,6% que presentara este afio.

Para Estados Unidos se calcula una expansiérBée 19 que esta condicionado a
la estabilidad de los mercados en la segunda plertefio, asi como a la confianza de
inversionistas y empresarios, lo que evitaria nsievisis bursatiles.

Por su parte, la economia japonesa se ve comdautes mas complicadas, ya que
no se vislumbran claras sefiales que permitan syjer la situacion recesiva de este afio
pueda ser revertida con éxito en 1999.

En el Reino Unido se redujeron fuertemente lagigienes de crecimiento, pasando
de un rango de 1,75%-2,25% a uno de 1%-1,5%. Egi¥ioko es consecuencia de las
perspectivas deprimentes respecto a la economidiatynde la menor confianza de los
industriales y de los consumidores en el pais.aBtot la inflacion se ubicaria por encima
del objetivo gubernamental, que es 2,5%.

En el caso de Brasil, la actividad econdmica tiendna contraccion de 1% debido
al aumento de impuestos, recorte de gastos y eevasas de interés. Incluso, algunos
sefialan que el retroceso econdmico podria lle@b,asi las tasas de interés no presentan
una tendencia decreciente.

Las proyecciones para Argentina, en tanto, seanbén promedio en 2%, aunque
los prondsticos son muy dispares. Lo que ocurrargeila con el resultado de las medidas
de ajuste brasilefas.

Finalmente, Asia, en los préximos afios, no regiéttos elevados crecimientos del
altimo tiempo, pues varios de los paises de laregeé encuentran en recesion. Es asi como
la economia de Indonesia mostrara un retrocestrettedor de 15% en 1998 y de 3,5% en
1999, mientras la inflacion aumentaria a 80% &$teyael proximo regresaria a niveles del
13%.
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En tanto, el producto de Tailandia se contraer&f%998, mientras que para 1999
se prevé un crecimiento cercano al 2%. Similarasitin se observara en Corea del Sur,
pues mientras este afio su producto retrocederéa der 6%, el proOximo registraria una

expansion de 1%.

Economia local

Confirmando el restrictivo escenario que se vigagtara 1999, las proyecciones de
crecimiento del PIB registraron una nueva -aunbpwe- correccion a la baja entre
destacados economistas y gremios empresarialasedem pais.

Clave en este cuadro pareciera resultar el altel e sigue presentando el costo
de financiamiento para el sector privado, con wasa tde interés interbancaria que ha
retrocedido en los ultimos dos meses de un pedk%ea niveles de 10%.

Si bien las estimaciones apuntan a que el proaesela@iamiento debiera acentuarse
hacia fines de diciembre y en el primer semestrafit® siguiente, en ningln caso se espera
que la tasa interbancaria descienda de un ran@éodé 5% hacia fines del 99.

En este cuadro, la expansion del producto se ubier 2,5% -como promedio-
frente a un 2,9% previsto en septiembre pasadodsien ambos casos inferior a la
proyeccion presentada al Senado por el Banco Ceté&ra3,8%. No obstante, cabe
mencionar que las estimaciones contindan moviéndonsen amplio margen, que van de
1,2% a 4,1%.

Determinante en este cuadro sera obviamente el baljor que continuara
presentando el cobre, hecho que —a su vez- repéreut un escaso incremento de las
exportaciones frente a unas importaciones que t&untps desaceleradas- subiran para
explicar un déficit comercial del orden de US$ P.5@illones y un déficit en cuenta
corriente de 5,7% del PIB.

El menor crecimiento irA acompafiado de una marienein materia de la
estabilidad de los precios internos, ya que franie meta de inflacion de 4,3% planteada
por el instituto emisor se contrapone una varia@@mmedio de 4,4% visualizada en el

sector privado.
FUENTE: LA ESTRATEGIA, 16/11/998.
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