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Introduccion

En Chile y en el mundo, existen distintos tipos de empresas, industrias y sectores econdmicos.
El dinamismo mundial exige tomar decisiones de manera efectiva y con rapidez. Es por ello, que
surge la necesidad de generar estructuras financieras y marcos de referencia a estos distintos

sectores econémicos para la toma de decisiones.

La presente investigacion se enfocara en el estudio de las razones financiera de los sectores
econdmicos presentes en Chile. Para esto, se tomara como muestra de estudio las 100 empresas
de mayor valor en bolsa al cierre del 2018?, las cuales se segregan en 14 sectores econdémicos.
Como referencia, se tendra la informacion histérica de los ultimos 5 afios (2014 - 2018 inclusive),

respecto al Balance y Estado de Resultado de casa empresa.

Se busca encontrar las razones financieras que representen a la industria a través del calculo y
medicién de la estructura de cada empresa con el fin de obtener parametros representativos o un
benchmark de referencia para cada sector. Asi, por ejemplo, saber qué Leverage se espera de
la industria “Acuicultura/Pesca”, el cual probablemente sera distinto al esperado en la industria

Bancatria.

Este estudio también espera ser un punto de partida al estudio de las empresas a través del
analisis de benchmark de referencia de los sectores econémicos. También buscara ser una
herramienta de utilidad como arista adicional a tener en consideracion a la hora de realizar
analisis sectoriales de los sectores econdémicos en Chile. Destacando sus alcances y limitaciones

como también las consideraciones y puntos de atencion a la hora de su desarrollo.

! Guia de Emisores 2018, El Mercurio Inversiones y Bolsa de Comercio. Detalle empresas en Anexo 1.



Marco Teorico

El presente estudio nace de la inquietud de estructurar la informacion financiera de cada sector
econdémico en Chile, con el fin de ser un aporte a la hora de realizar una revisién, andlisis,
evaluacion y con como en ser un apoyo para futuras investigaciones referentes a las empresas

en Chile y sus razones financieras a través de un Benchmark de referencia.

Para lo anterior, como ya se menciond en la parte introductoria, se tom6é como muestra de estudio
las 100 empresas de mayor valor en bolsa al cierre del 2018, las que se considera son las mas

representativas de sus sectores econémicos en Chile.

Todo esto a través del estudio de las razones financieras consideradas como base para cualquier

empresa o investigacion. Las que se mencionan a continuacion:

Razon Corriente

Medido como la divisién entre los Activos y Pasivos exigibles de corto plazo, entendido como el
namero de veces que cubren los activos a los pasivos de facil liquidacion de la empresa. Es el
referente de la liquidez de la empresa, muestra la capacidad de ésta para cubrir sus obligaciones

de corto plazo.

Activos de Corto Plazo
Pasivos Exigibles de Corto Plazo

Razén Corriente =

Margen Operacional

Representa las utilidades provenientes de las operaciones de la compafiia. Se obtiene como la
division de costos y/o gastos provenientes de actividades propias de las operaciones de la

empresa y las ventas o ingresos de explotacion.

Costos de Explotacion

Margen Operacional =
9 P Ingresos de Explotacion



Leverage

Entendido como el nivel de endeudamiento de una empresa, medido como los Pasivos Exigibles
sobre el Patrimonio de la empresa. indice que refleja qué tan apalancada esta la empresa sobre
su deuda externa. Para mitigar el impacto de incrementos o inversiones de patrimonio se ha

promediado el patrimonio actual (t), con el patrimonio del afio anterior (t-1).

Pasivos Exigibles Totales
Patrimonio Exigible ; + Patrimonio Exigible ,_,

( . )

Leverage =

Rentabilidad sobre las Ventas

Se mide como la division entre la Utilidad neta y las ventas o ingresos de explotacion. Margen

gue representa la rentabilidad neta generada por cada unidad de ventas de la empresa.

Utilidad Neta
Ingresos de Explotacion

Rentabilidad sobre las Ventas =

Rentabilidad sobre Activos (ROA)

Medida de rentabilidad, producto de la division entre la Utilidad neta de la empresa y los Activos
totales de la misma. Parametro utilizado para medir la capacidad o el rendimiento que los activos
gue las empresas generan. Para mitigar el impacto de incrementos o inversiones en los activos

se han promediado los Activos actuales (t), con los Activos del afio anterior (t-1).

Utilidad Neta
Activos Totales ; + Activos Totales ;_4

( . )

ROA =

Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)

Es la utilidad de la empresa sobre el patrimonio exigible de esta. Entendido como la utilidad que
perciben los accionistas, o también como la capacidad de los recursos que se han invertido para
generar utilidades. Para mitigar el impacto de incrementos o inversiones de patrimonio se ha

promediado el patrimonio actual (t), con el patrimonio del afio anterior (t-1).

Utilidad Neta
Patrimonio Exigible ; + Patrimonio Exigible ,_,

( . )

ROE =




Metodologia

Para este trabajo de investigacion se tomd una muestra de las 100 empresas con mayor
cotizacion en bolsa al cierre del 2018 en Chile. De estas 100 empresas de extrajo la informacion

financiera detallada de los dltimos 5 afios, las que luego se ordenaron por sector.

Empresas por Sector
Los sectores econémicos y sus empresas respectivas son:

1. Acuicultura/Pesca
- AUSTRALIS SEAFOOD
- EMPRESAS AQUACHILE
- MULTIEXPORTS FOODS
- BLUMAR
- SALMONES CAMANCHACA
- CAMANCHACA
- INVERMAN
2. Banca
- BANCO DE CHILE
- BANCO SANTANDER CHILE
- BANCOBCI
- ITAU COPBANCA
- BICECORP
- GRUPO SECURITY
- BANCO INTERNACIONAL
3. Comercio
- AUSTRALIS SEAFOOD
- EMPRESAS AQUACHILE
- MULTIEXPORTS FOODS
- BLUMAR
- SALMONES CAMANCHACA
- CAMANCHACA
- INVERMAN
4. Construccion/Inmobiliaria
- PLAZA
- PARQUE ARAUCO
- SOCOVESA
- SALFACORP
- BESALCO
- PAZ CORP



MOLLERY PEREZ COTAPOS
ECHEVERRIA IZQUIERDO
INMOBILIARIA MANQUEHUE
INGEVEC

5. Consumo

ccu

EMBOTELLADORA ANDINA
HORTIFRUT

VINA CONCHA Y TORO
COCA-COLA EMBONOR
WATTS

VINA SAN PEDRO-TARAPACA
VINEDOS EMILIANA

6. Entretenimientos

ENJOY
BLANCOY NEGRO
CRUZADOS

7. Holding

ANTARCHILE

SM-BANCO DE CHILE
QUINENCO

INV. LA CONSTRUCCION
INV.AGUAS METROPOLITANAS
ALMENDRAL

8. Industrial

SIGDO KOPPERS
MOLIBDENOS Y METALES
ENAEX

CiA. ELECTRO METALURGICA
CRISTALERIAS DE CHILE
MASISA

CEMENTOS BIO-BIO
CINTAC

CIiA. INDUSTRIAL ELVOLCAN
PUERTO VENTANAS
CEMENTO POLPAICO
FOSFOROS

ENVASES DEL PACIFICO

9. Materias Primas

-  COPEC
- SOC. QUIM. MINERA DE CHILE



-  CMPC

- MINERA VALPARAISO

- CAP

- SOCIEDAD PUNTA DEL COBRE
- SOQUIMICH COMERCIAL

10. Otros Servicios Financieros

- AFP PROVIDA

- AFP HABITAT

- BOLSA DE SANTIAGO
11. Salud

- BANMEDICA

- CLINICA LAS CONDES
- CLINICA INDISA
12. Servicios Basicos
- ENEL AMERICAS
- ENEL CHILE
- ENEL GENERACION CHILE
- COLBUN
- AGUAS ANDINAS
- ENEL DISTRIBUCION CHILE
- AES GENER
- ENGIE ENERGIA CHILE
- EMP. ELECTRICA PEHUENCHE
- CGE
- EMPRESAS LIPIGAS
- CGE GAS NATURAL
- GASCO

13. Tl/Telecomunicaciones
- ENTEL
- SONDA

14. Transporte/Logistica

- LATAM AIRLINES GROUP
- CIA.SUDAMERICANA DE VAPORES
- SOCIEDAD MATRIZ SAAM



Proceso de consolidacion

Se tuvo como principal fuente de extraccion la pagina web de la CMF?2. La recopilacion de los
datos fue de forma unitaria por empresa, para posteriormente realizar la homologacion y

tabulacién de los datos para su andlisis. El proceso fue el siguiente:

1. Extraccion de datos, una vez definido el alcance de las empresas y sectores que
participarian dentro del andlisis, se procedi6 a la extraccion de la informacion financiera de las
100 empresas participantes del estudio, segun normativa estdndar IRFS. La informacion
objetivo para la extraccién fue el Balance General y el Estado de Resultado de cada empresa.

Teniendo como principal fuente de referencia la pagina web de la CMF.

2. Lineamiento de datos, cada empresa entrega su informacion financiera al regulador bajo
una estructura ya definida, no obstante, la moneda de referencia puede variar, entre CLP, CLF
y USD. Es por ello, que se estableci6 como moneda base la UF del ultimo dia de cada afio,
esto para excluir el impacto de la inflaciébn y hacer comparables las razones financieras de un

afio a otro.

3. Tabulacion de datos®, una vez extraida y homologada la informacién por empresa, se
continuo con la consolidaciéon de la informacion en una Unica tabla con cada empresa y la
informacion a trabajar en el andlisis, como: Nivel de Ventas, Margen Operaciones, Resultado

Neto, Activos Corrientes/No Corrientes, Pasivos Corrientes/No Corrientes y Patrimonio.

4. Explotacién de los datos, una vez extraidos, homologados y tabulados los datos se
procedié con la explotacion de estos, a través del célculo de las razones financieras segun los
pardmetros mencionados, generacién de tablas y graficos adicionales con informacion

derivada del analisis principal.

Todo esto con el fin de generar una matriz de analisis de referencia para cada sector econémico

presente en esta investigacion.

2 Comision para los Mercados Financieros. http://www.cmfchile.cl/portal/principal/
3 Contenidos dentro de este trabajo de investigacion como archivo Excel adicional.
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Matriz de Analisis del Sector

Para cada sector econémico se definié una matriz de analisis la cual muestra por cada razén
financiera la estructura esperada, deficiente y sobresaliente. Al ser uno de los objetivos de la
presente investigacion encontrar parametros de referencia para cada sector es importante poder
estructurar la informacion de forma practica y resumida, es por eso que se ha decidido generar

esta matriz.

Definicién de la Matriz de Analisis por sector

- Se considerard para un sector el parametro “Esperado” el promedio simple,
excluyendo los extremos en los casos que se alejen por mas del 100% de la media.

- Para los parametros “Sobresaliente”, se considerara el extremo superior de los datos
promediados, en caso de que exista un extremo superior que sea el doble de la media,
se utilizara el promedio simple entre el extremo y la media.

- Para el parametro “Bajo lo esperado”, se considerara el extremo inferior de los datos
promediados, en caso de que exista un extremo inferior que sea el doble de la media,

se utilizara el promedio simple entre el extremo y la media.

Sin prejuicio de los anterior, de cada clasificacion puede variar dependiendo del sector econémico
de estudio, el orden de magnitud de los parametros y la relacidn que se establezca con los demas
factores definidos. Cada excepcién se dejara claramente establecido junto a las justificaciones
del caso de estudio en caso de ser necesario.

Ejemplo de la matriz de Andlisis por Sector*:

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado  Sobresaliente

Razo6n Corriente
Margen Operacional
Leverage
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

4 Los datos de esta matriz de ejemplo corresponden a una de los sectores econémicos de estudio.
11



Analisis por Sector

A continuacion, se presenta el andlisis de razones financieras por sector, principales resultados,

alcances y consideraciones:

Acuicultura/Pesca

A continuacion, se presenta las razones financieras promedio y su evolucién en el sector:

Tabla 1: Razones financieras

Razo6n

Sector Afo .
Corriente

Leverage

promedio anuales del sector Acuicultura/Pesca.

Margen

Operacional

Utilidad/Venta Utilidad/Activo
s (ROA)

Utilidad/Pat
(ROE)

-0,3% -24,4%

2,1 1,0 13,1% 8,5% -1,8% 3,9%

Acuicultura/Pesca 2,1 1,0 13,1% 8,5% 4,6% 11,8%
2,4 11 18,7% 12,6% 9,7% 22, 7%

2,4 0,9 17,1% 11,4% 10,1% 18,6%

Promedio Simp|e 2,1 13 12,4% 8,8% 4,3% 6,5%

Andlisis del sector

Como consideraciones previas al analisis debemos tener en cuenta:

- Laempresa SALMONES CAMANCHACA, tiene informacion financiera publica a partir del

afo 2016 (para promedios del sector para 2014 y 2015 no se consideré esta empresa

como componente del denominador).

Gréfico de lineas 1: Razo6n Corriente y Leverage sector Acuicultura/pesca.

2,30

1,80

1,30

0,80

0,30

Acuicultura/Pesca

-0,20 2014 2015 2016 2017 2018

e Razén Corriente  emmm=|everage
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Gréfico de lineas 2: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
Acuicultura/pesca.

Acuicultura/Pesca

30,0%
20,0%
10,0%
0,0%
-10,0%

-20,0%

-30,0%

== |\]argen Operacional === Utilidad/Ventas

=== tilidad/Activos (ROA) Utilidad/Pat (ROE)

Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo

Esperado  Sobresaliente
esperado

Razén Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

A nivel de matriz de analisis se pueden definir las siguientes consideraciones para este sector:

- Larazon corriente es objetivamente alta, el peor afio para este sector fue el 2014 y en ese
entonces la razon en promedio fue de 1,53.

- El apalancamiento o Leverage por lo general es bastante bajo, esperandose un equilibrio
de 50% deuda y 50% patrimonio, de haber mas deuda que patrimonio puede ser una
sefial de alerta en este sector.

- Delos niveles de utilidad esperados por si solos no muestran consideraciones adicionales.

En linea con lo anterior, podemos definir que es un sector que por lo general maneja bajos niveles

de deuda y altos niveles de cobertura. Resaltando la predominancia del patrimonio en general.
13



Banca

A continuacion, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 2: Razones financieras promedio anuales del sector Banca.

S Razon LavEraee Margen Utilidad/Venta Utilidad/Activo Utilidad/Pat
Corriente Operacional S s (ROA) (3{0]3)]
- 10,1 - 14,5% 1,1% 13,0%
- 10,5 - 13,8% 0,9% 11,1%
- 10,3 - 13,7% 1,0% 12,0%
- 114 - 16,1% 1,1% 13,0%
- 12,0 - 16,7% 1,0% 12,5%
Promedio simple - 10,9 - 15,0% 1,0% 12,3%

Andlisis del sector

Como consideraciones previas al analisis debemos tener en cuenta:

- Se han excluido del andlisis las razones financieras que incluyen Activos Circulantes,
Pasivos Circulantes y EBITDA por falta de claridad en la presentacion de la informacion

financiera en los EEFF de este sector.

Gréfico de lineas 3: Leverage sector Banca.

Banca

13,00
12,50
12,00
11,50
11,00
10,50
10,00

9,50

9,00
2014 2015 2016 2017 2018

e | everage
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Gréfico de lineas 4: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector Banca.
Banca

20,0%

15,0% — /

10,0%
5,0%

0,0%
2014 2015 2016 2017 2018

-5,0%

e Jtilidad/Ventas === Utilidad/Activos (ROA) === Utilidad/Pat (ROE)

Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Banca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo

Esperado  Sobresaliente
esperado

Razén Corriente
Leverage

Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Respecto a la Matriz del sector Banca, cabe mencionar que es uno de los sectores mas complejos
y que su analisis puede estar sujeto a diversos factores mas alla de los expuestos en la presente
investigacion.

Como primera derivada se puede decir que el nivel de apalancamiento se muestra en general

como un indice directamente proporcional al nivel de beneficios netos esperados de una empresa.

15



Comercio

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 3: Razones financieras promedio anuales del sector Comercio.

S Razon LavEraee Margen Utilidad/Venta Utilidad/Activo Utilidad/Pat
Corriente Operacional S s (ROA) (3{0]3)]

1,6 -0,8 6,8% 5,1% 2,6% 26,5%

1,9 2,1 9,7% 5,4% 2,6% -4,0%

Comercio 2,1 1,6 10,9% 8,6% 4,5% 10,2%
2,2 1,6 10,5% 8,5% 5,6% 11,8%

2,1 15 10,4% 7,9% 4,4% 8,8%

Promedio simple 2,0 1,2 9,7% 7,1% 4,0% 10,7%

Andlisis del sector

Como consideraciones previas al analisis debemos tener en cuenta:

- Latendencia a la baja generalizada en los parametros de estudio a partir del afio 2015 es

debido al impacto de la empresa La Polar en el sector comercio.

Grafico de lineas 5: Razén Corriente y Leverage sector Comercio.

Comercio

2,00
1,50
1,00
0,50
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-1,00

== Razon Corriente  e====|everage
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Gréfico de lineas 6: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector Comercio.

Comercio

30,0%

25,0%

20,0%

15,0%

10,0%

5,0%

0,0%

-5,0%

== \largen Operacional === Utilidad/Ventas === Utilidad/Activos (ROA) Utilidad/Pat (ROE)

Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de andalisis del sector Banca.

Clasificaciéon cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado  Sobresaliente

Razon Corriente
Leverage
Margen Operacional

Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Segun la matriz el sector comercio se destaca por el nivel de cobertura que ejercen los activos
sobre sus pasivos corrientes, como muestra la matriz, por lo general se habla de una cobertura
del 100%.

En esto Gltimo se podria realizar una segunda derivada, ya que las empresas mas representativas
del sector como Falabella, Cencosud y Ripley, tiene un resultado que generalmente es cercano
a 1 en la razén corriente. Este dato a nivel sectorial se ve incrementado por la presencia de la

empresa Forus en la industrial.
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Construccion/Inmobiliaria

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 4: Razones financieras promedio anuales del sector Construccion/Inmobiliaria.
Razon Margen Utilidad/Venta Utilidad/Activo Utilidad/Pat

Corriente Leverage Operacional S s (ROA) (3{0]3)]

Sector

1,4 1,6 20,1% 12,8% 2,5% 5,6%

13 1,6 21,1% 14,4% 4,2% 11,0%

Constr./Inmob. 12 1,6 22,0% 16,5% 4,0% 10,2%
1,3 1,6 19,4% 14,0% 3,4% 8,9%

1,3 1,7 23,2% 16,2% 3,9% 10,3%

Promedio simple 1,3 1,6 21,2% 14, 7% 3,6% 9,2%

Andlisis del sector

Gréfico de lineas 7: Razon Corriente y Leverage sector Construccion/Inmobiliaria.
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Gréfico de lineas 6: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector

Construcciéon/Inmobiliaria.
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado Sobresaliente

Razdn Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Segun la matriz de analisis, el sector construccion se destaca por su nivel constante de
apalancamiento lo que podria hablar de un sector menos riesgoso (bajo el supuesto que las
empresas se apalancan lo maximo posible, y que el apalancamiento es inversamente

proporcional al nivel de “riesgo” de una empresa).

También destacan sus niveles estables de cobertura, en donde si se realiza una segunda
derivada a nivel de empresa se podria apreciar que estan alineadas con este promedio objetivo.
El nivel de empresas del sector es de 10 y en estos casos los resultados estan alineados a los

de la empresa.
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Consumo

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 5: Razones financieras promedio anuales del sector Consumo.
Razon Margen Utilidad/Venta Utilidad/Activo Utilidad/Pat

Corriente Leverage Operacional S s (ROA) (3{0]3)]

Sector

1,65 0,97 10,9% 6,8% 4,8% 9,3%

1,60 1,02 11,3% 7,3% 5,2% 10,1%

Consumo 1,74 0,97 11,6% 7,6% 5,5% 10,7%
1,59 0,98 10,0% 7,0% 5,0% 9,9%

1,47 1,11 13,8% 9,0% 6,2% 12,4%

Promedio simple 1,61 1,01 11,5% 7,6% 5,4% 10,5%

Analisis del sector

Graéfico de lineas 9: Razén Corriente y Leverage sector Consumo.
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Gréfico de lineas 10: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
Consumo.

Consumo

15,0%

10,0% /
5,0% N

0,0%
2014 2015 2016 2017 2018

e \/largen Operacional e Utilidad/Ventas === Utilidad/Activos (ROA) Utilidad/Pat (ROE)

20



Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Razén Corriente > 1,74
Leverage >11 1,0 <0,9
Margen Operacional <10% 11,5% >13,8%
Utilidad/Ventas <6,8% 7,6% > 9%
Utilidad/Activos (ROA) <4,8% 5,4% >6,2%
Utilidad/Pat (ROE) <9,3% 10,5% >10,4%

Esperado Sobresaliente

Sector compuesto por empresas Como CCU y Viia Concha y Toro. Con razones financieras
alineadas y congruentes entre si. Mostrando diferencias a nivel de Margen Operacional y Utilidad

de las Ventas, que se ven apalancadas con la empresa HORTIFRUT.
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Entretenimiento

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 6: Razones financieras
Razén Margen
. Leverage .
Corriente Operacional

Sector Ao

promedio anuales del sector Entretenimiento.

Utilidad/Ventas

Utilidad/Activos
(ROA)

Utilidad/Pat
(ROE)

14 14 10,3% 0,8% 0,4% 1,2%

1,0 1,4 -1,7% -4,8% -2,1% -2,4%

Entretenimiento 15 15 3,5% -6,4% -2,5% -10,4%

12 2,1 0,6% -8,1% -3,9% -5,9%

2,2 1,8 16,8% 3,4% 2,1% 1,1%

Promedio simple 1,5 1,6 5,9% -3,0% -1,2% -3,3%

Grafico de lineas 11: Razo6n Corriente y Leverage sector Entretenimiento.
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Gréfico de lineas 12: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado Sobresaliente

Razdn Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

El sector entretenimiento es uno de los mas heterogéneos entre si, mostrando empresas diferente
pero catalogadas dentro del mismo sector. Esto demuestra la poca consistencia de los datos
graficados y obtenidos en la construccion del mismo.

Este sector s6lo cuenta con tres empresas, Enjoy, Blanco y Negro y Cruzados. En la que los
resultados se ven apalancados negativamente por Enjoy que por la naturaleza de sus
operaciones es diferente a las otras dos empresas.
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Holding

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 7: Razones financieras promedio anuales del sector Holding.

Sector Afio C(F;ri?g:te Leverage Orlj\:ff:(?i?;al Utilidad/Ventas Ut"“:;%':c)tlvos Utl(lngjgcliE/)Pat
21 33 21,6% 13,5% 4,0% 10,5%
2,8 35 22,2% 11,1% 3,5% 8,4%
2,8 33 21,2% 16,1% 6,7% 12,5%
2,6 4,8 20,1% 12,1% 2,5% 9,4%
2,9 51 20,3% 11,5% 2,3% 9,1%
Promedio simple 2,6 4,0 21,1% 12,9% 3,8% 10,0%

Andlisis del sector

Como consideraciones previas al analisis debemos tener en cuenta:

- Es el sector en donde mas empresas se excluyendo del alcance por la naturaleza de las
funciones de las mismas. Al ser empresas relacionadas que generaban ingresos por
empresas relacionadas, mostrando ventas de cero y nivel de endeudamiento diferente al
de una empresa simil. Las empresas Excluidas fueron: FOR.CONSTR. Y COM.DEL
PACIFICO SUR, SOC. DE INV. ORO BLANCO, NORTE GRANDE).

Graéfico de lineas 13: Razén Corriente y Leverage sector Holding.
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Gréfico de lineas 14: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
Holding.
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo

Esperado Sobresaliente
esperado

Razon Corriente
Leverage

Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Este sector en general presenta un alto nivel de razén corriente, adicionalmente un alto nivel de
apalancamiento. En este ultimo punto se explica por la influencia de SM-Banco de Chile y

QuifAenco.
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Industrial

A continuacion, se presenta las razones financieras y su evolucion en el sector:

Tabla 8: Razones financieras

Razén
Corriente

Leverage

promedio anuales del sector Industrial.
Margen
Operacional

Utilidad/Ventas

(ROA)

Utilidad/Activos

Utilidad/Pat
(ROE)

21 0,9 11,6% 6,2% 2,3% 0,5%

2,4 0,9 12,1% 9,2% 5,2% 9,2%

Industrial 2,4 09 13,6% 10,5% 5,3% 9,4%
2,4 08 9,9% 7,0% 3,5% 5,6%

2,2 0,8 6,3% 4,7% 3,4% 5,7%

Promedio simple 2,3 0,8 10,7% 7,5% 3,9% 6,1%

Analisis del sector

Grafico de lineas 15: Razo6n Corriente y Leverage sector Industrial.
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Gréfico de lineas 16: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
Industrial.
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado Sobresaliente

Razdn Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Este sector cuenta con trece participantes, siendo uno de los que mas empresas tiene. Cabe

destacan el bajo nivel en promedio del apalancamiento.

En una segunda derivada esto se ve alineado y es congruente a nivel granular por empresa.

Independiente del orden de magnitud de los componentes que estructuran las razones

financieras.
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Materias Primas

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 9: Razones financieras promedio anuales del sector Materias Primas.

Razén Margen Utilidad/Activos Utilidad/Pat
(ROE)

Utilidad/Ventas

Leverage Operacional (ROA)

Corriente

30 0,7 13,2% 8,2% 4,5% 7,2%

2,6 0,7 12,8% 6,3% 2,6% 4,2%

Materias Primas 2,7 0,6 13,7% 8,3% 3,2% 5,1%
2,3 0,6 15,3% 10,5% 4,0% 6,6%

2,6 0,7 16,9% 11,2% 5,0% 8,7%

Promedio simple 2,6 0,7 14,4% 8,9% 3,8% 6,4%

Analisis del sector
Gréfico de lineas 17: Razon Corriente y Leverage sector Materias Primas.
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Gréfico de lineas 18: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
Materias Primas.

Materias Primas

25,0%
20,0%

15,0% —__—_—_
10,0% \___—__—’-q

5,0% w
0,0%
2014 2015 2016 2017 2018

== \argen Operacional e tilidad/Ventas

28



Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado Sobresaliente

Razdn Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

El sector Materias Primas, muestra grandes diferencias en los 6rdenes de magnitud de los
resultados entre las empresas a nivel individual.

Como puntos de atencion, muestra un alto nivel de Razén Corriente, tanto a nivel promedio como
individual por empresa.

Respecto a sus resultados, muestra gran diferencia entre las empresas desde un 6% a un 16%
en algunos afos.

Como punto de atencion se tiene el bajo nivel de apalancamiento, lo que bajo el supuesto de que
las empresas se endeudan lo maximo posible o permitido, se podria decir que este es un sector

relativamente riesgoso.
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Otros Servicios Financieros

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 10: Razones financieras promedio anuales del sector Otros Servicios Financieros.

Sector Razén L Margen Utilidad/Ventas Utilidad/Activos Utilidad/Pat
Corriente Operacional (ROA) (ROE)

33 03 45,2% 38,0% 10,1% 13,9%

2,8 03 46,9% 74,9% 19,5% 25,1%

Otros Serv. Financiero 3,5 0,3 59,3% 51,7% 17,0% 22,9%
4,0 0,3 49,2% 46,6% 15,1% 19,9%

4,3 0,3 47,7% 37,9% 12,2% 16,1%

Promedio simple 3,6 0,3 49,6% 49,8% 14,8% 19,6%

Analisis del sector
Gréfico de lineas 19: Razon Corriente y Leverage sector Otros Servicios Financieros.
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Gréfico de lineas 20: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector Otros
Servicios Financieros.
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de andalisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado Sobresaliente

Razdn Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Sector con sélo tres empresas, dos AFP y la Bolsa de Santiago. En donde esta Ultima difiere en
la naturaleza de su funcionamiento respecto a las primeras dos, sin embargo, podemos destacar
lo siguiente:

La Razén Corriente se ve con un apalancamiento positivo por el alto nivel presentado por la
Céamara de Comercio.

No obstante, estas tres empresas tienen en comun el bajo nivel de Leverage a nivel individual,

como también altos niveles de margen operacional
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Salud

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 11: Razones financieras promedio anuales del sector Salud.

- Razon Margen o Utilidad/Activos Utilidad/Pat
Sector Afio Corriente Leverage Operacional Utilidad/Ventas (ROA) (ROE)
1,5 1,6 11,7% 8,5% 7,4% 19,1%
1,3 1,7 9,7% 6,1% 6,0% 15,6%
1,4 1,7 8,5% 5,2% 5,1% 13,9%
1,3 18 5,6% 2,6% 3,5% 10,3%
1,5 1,8 9,8% 5,1% 4,7% 12,3%
Promedio simple 1,4 1,7 9,1% 5,5% 5,3% 14,2%

Analisis del sector

Gréfico de lineas 21: Razon Corriente y Leverage sector Salud.
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Gréfico de lineas 22: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector Salud.
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Matriz de Analisis
A continuacion, se muestra la matriz de andalisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificaciéon cuantitativa

Bajo lo

Esperado Sobresaliente
esperado

Razon Corriente
Leverage

Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

El sector Salud, al igual que el anterior, s6lo cuenta con tres empresas en este analisis.
Los resultados respecto a la Razon Corriente y Leverage en promedio estan alineados y son
congruentes entre las empresas. No obstante, a nivel de rentabilidad en general el promedio

tiende a la baja por los resultados obtenidos por Clinica las Condes.
Esto ultimo es un ejemplo de una falencia de la Matriz de Analisis ya que no refleja el impacto de

cada empresa para lo que igualmente debemos referirnos al nivel individual y este caso se puede

encontrar que el analisis esta subestimado respecto a lo que se esperaria del sector.
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Servicios Basicos

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 12: Razones financieras promedio anuales del sector Servicios Basicos.

Razoén Margen
Leverage 9

Utilidad/Activos Utilidad/Pat

Utilidad/Ventas

Sector

Corriente Operacional (ROA) (ROE)
1,5 1,0 25,0% 20,1% 9,8% 18,0%
1,7 1,2 26,7% 22,2% 9,7% 18,6%
Servicios Basicos 1,3 0,9 31,4% 23,3% 7,8% 15,6%
12 1,1 25,0% 17,4% 8,8% 17,3%
1,2 12 25,5% 16,2% 8,5% 17,0%
Promedio simple 1,4 11 26,7% 19,9% 8,9% 17,3%

Andlisis del sector

Gréfico de lineas 23: Razon Corriente y Leverage sector Servicios Basicos.
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Gréfico de lineas 24: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
Servicios Basicos.
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de andalisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado Sobresaliente

Razdn Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Dentro del sector Servicios Basicos, podemos destacar el gran nimero de empresas que en total
son trece. Y podemos realizar un analizar similar al sector anterior. Ya que, los resultados se ven
sobrevalorados por empresas que obtienen margenes o resultados mayores al general del sector
como es el caso de EMP. ELECTRICA PEHUENCHE. Que refleja niveles sobresalientes en su
Margen Operacional, y Rentabilidades en general.

Esto dltimo confirma la limitante de la Matriz de Analisis para considerar los casos en que las

empresas se desvien del general de la industria, reflejando resultados que no son representativos

del sector.
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TI/Telecomunicaciones

A continuacién, se presenta las razones financieras y su evolucién en el sector:

Tabla 13: Razones financieras promedio anuales del sector Tl/Telecomunicaciones.

- Razon Margen - Utilidad/Activos Utilidad/Pat
Sector Afio Corriente Leverage Operacional Utilidad/Ventas (ROA) (ROE)
1,4 1,0 12,8% 8,4% 9,6% 20,4%
1,4 1,0 12,7% 8,3% 9,7% 20,4%
T1/Telecom. 1,3 1,0 9,9% 6,6% 7,3% 15,5%
1,3 0,9 10,1% 7,5% 7,9% 15,6%
14 0,9 4,8% 1,8% 1,9% 3,7%
Promedio simple 1,4 1,0 10,1% 6,5% 7,3% 15,1%

Analisis del sector

Gréfico de lineas 25: Razon Corriente y Leverage sector Tl/Telecomunicaciones.
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Gréfico de lineas 26: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
TI/Telecomunicaciones.
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Razdn Corriente
Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

Esperado Sobresaliente

Sector compuesto s6lo por dos empresas, en donde por esto mismo no se podria definir ni

establecer un Benchmark congruente.

Al mismo tiempo esto puede reflejar otra limitante del analisis expuesto. Se podria decir que la
calidad de los datos obtenidos esté condicionado al nimero de empresas que participan en el
sector. Que al mismo tiempo puede ser condicionada por la congruencia de los datos de cada

componente.
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Transporte/Logistica

A continuacion, se presenta las razones financieras y su evolucion en el sector:

Razon

Sector .
Corriente

Leverage

Tabla 14: Razones financieras promedio anuales del sector Transporte/Log

Margen
Operacional

istica.

Utilidad/Ventas

Utilidad/Activos
(ROA)

Utilidad/Pat
(ROE)

0,8 1,9 122,2% 59,7% 7,6% 8,8%
12 2,0 3,6% 2,6% 1,7% 1,0%
Transporte/Logistica 14 15 7,0% -0,1% 1,5% 1,5%
1,6 13 11,0% -51,5% -0,8% 1,0%
17 1,4 9,1% 11,4% 2,2% 4,5%
Promedio simple 1,3 1,6 30,6% 4,4% 2,4% 3,4%
Analisis del sector
Grafico de lineas 27: Razo6n Corriente y Leverage sector Transporte/Logistica.
Transporte/Logistica
2,0
1,5
1,0
0,5
2014 2015 2016 2017 2018

e Razon Corriente  e====|everage

Gréfico de lineas 28: Margen Operacional, Utilidad/Ventas, Utilidad/Activos (ROA) y Utilidad/Pat (ROE) sector
Transporte/Logistica.
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e \/argen Operacional === Utilidad/Ventas === Utilidad/Activos (ROA) Utilidad/Pat (ROE)
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Matriz de Analisis

A continuacion, se muestra la matriz de analisis del sector Acuicultura/Pesca.

Clasificacion cuantitativa

Bajo lo
esperado

Esperado

Razén Corriente
Leverage >1,9 1,6
Margen Operacional <7% 30,6%
Utilidad/Ventas <2,6% 4,4%
Utilidad/Activos (ROA) <1,5% 2,4%
Utilidad/Pat (ROE) <1% 3,4%

Sobresaliente

>1,6
<1,3
> 30,6%
> 4,4%
>2,4%
> 4%

Este dltimo sector de estudio estd compuesto por tres empresas. Las que en conclusién

enriquecen y confirman la evidencia del analisis anterior.

Para un analisis congruente no sélo se necesita un mayor nimero de empresas, sino que también

gue los datos entre si deben ser congruentes para que la Matriz de Analisis sea representativa

del sector.

En este caso se ve la gran diferencia de los datos promedios obtenidos, que se explican por

diferencias entre las empresas del sector.
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Analisis Practico: Test de efectividad sobre la Matriz de Analisis

Como forma practica de utilizar la matriz de andlisis, a continuacion, se realizard un andlisis de
forma breve sobre SMU S.A. (en adelante SMU). Con el fin que mostrar la utilidad de la matriz de
analisis como herramienta adicional y de apoyo dentro del estudio de una empresa al compararla

con un punto de referencia del sector.

Se realizara este analisis de forma aislada, mostrando los resultados que refleja esta nueva

herramienta de forma unitaria, justo a analisis intuitivos de los resultados de la empresa.

Se debe recordar que se conoce a SMU como grupo de supermercados puesto por Unimarc,
Mayorista 10, Alvi, Ok Market y Telemercados. Y que esta empresa es estudiada y analizada con
frecuencia en casos universitarios por sus resultas y decisiones referentes a levantamiento de

capital y emisiones de deuda realizados para seguir con su funcionamiento.

A continuacion, se presenta la informacion de las razones financiera de SMU de forma anual
desde el 2012 al 2018.

- Razon Margen  Utilidad/Venta Utilidad/Activo Utilidad/Pat
Ano . Leverage .
Corriente Operacional S s (ROA) (ROE)
2014 0,6 4,0 -0,9% -3,8% -0,9% -19,7%
2015 0,6 4,3 2,8% -1,6% 3,6% 11,0%
2016 0,6 4,2 3,2% -0,5% 4,4% 3,5%
2017 0,9 2,2 5,4% 1,2% 6,4% 4,7%
2018 0,7 1,6 4,0% 1,4% 1,8% 4,8%

A continuacioén, se presenta la informacion de las razones financiera del Sector Comercio de
forma anual desde el 2014 al 2018.

Razbn VETEE Margen  Utilidad de las
Corriente Operacional Ventas
2014 1,6 -0,8 6,8% 5,1% 2,6% 26,5%
2015 1,9 2,1 9,7% 5,4% 2,6% -4,0%
2016 2,1 1,6 10,9% 8,6% 4,5% 10,2%
2017 2,2 1,6 10,5% 8,5% 5,6% 11,8%
2018 2,1 1,5 10,4% 7,9% 4,4% 8,8%
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Segun la Camara de Comercio de Santiago, SMU cae dentro del sector Comercio. Por lo que a

continuacion, se muestra nuevamente la matriz de analisis del sector al cierre del 2018:

Comercio
Clasificacién cuantitativa

Bajolo '

esperado Esperado  Sobresaliente

Razon Corriente

Leverage
Margen Operacional
Utilidad/Ventas
Utilidad/Activos (ROA)
Utilidad/Pat (ROE)

A continuacion, se presenta un breve pero util andlisis que consiste en comparar los resultados
de SMU contra el benchmark de referencia del sector Comercio sector construido en este

documento.

Andlisis por Razén Financiera
A continuacion, se realiza una comparacion de las razones financieras de SMU y los resultados

del benchmark de la industria a finales del 2018, continuado de un andlisis grafico del

comportamiento de estos parametros en los Ultimos afios:

Sector
Comercio
Razon Corriente 0,7 2,1|SMU por debajo de la Industria
Leverage 1,6 1,5[SMU levemente superior a la Industria
Margen Operacional 4,0% 10,4% |SMU por debajo de la Industria
Utilidad de las Ventas 1,4% 7,9%|SMU por debajo de la Industria
ROA 1,8% 4,4%|SMU por debajo de la Industria
2{0]= 4,8% 8,8%|SMU por debajo de la Industria

Comentario
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Gréfico de lineas 29: Razon Corriente de SMU y el Sector Comercio

Razon Corriente

2,3
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Gréfico de lineas 30: Leverage de SMU y el Sector Comercio

Leverage
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Gréfico de lineas 31: Margen Operacional de SMU y el Sector Comercio

Margen Operacional
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Gréfico de lineas 32: Utilidad sobre las Ventas de SMU y el Sector Comercio

Utilidad sobre las Ventas

9,0%
7,0% /
5,0%

3,0%
1,0%
-1,0%
-3,0%
-5,0%
2014 2015 2016 2017 2018

e SV e Sector

Gréfico de lineas 33: ROA de SMU y el Sector Comercio
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Grafico de lineas 34: ROE de SMU y el Sector Comercio

ROE
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Segun lo analizado, la situacioén financiera de SMU en todas las razones analizadas se encuentra
en general por debajo de los parAmetros del sector. Lo que apoya lo planteado en el inicio de
esta investigacion, en donde se indica que el analisis a través de un benchmark de referencia
apoya el analisis de una empresa en particular, entregando una nocién de la situacién de la

empresa y una estructura financiera de referencia del sector.
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Resumen y Conclusiones de la investigacion

Universo de Estudio: Analisis de la informacién financiera de empresas que se

transan en la Bolsa en Chile.
Se realiz6 la extraccion y consolidacion de la informacion financiera de las 100 empresas con

mayor presencia Bursatil en Chile. Las que a su vez se dividen en 14 sectores econémicos, de
los cuales 8 poseen un nimero de empresas suficiente para crear un analisis financiero que

represente al sector:

Acuicultura/Pesca

Banca

Comercio
Construccion/Inmobiliaria
Consumo

Industrial

Materias Primas

© N o bk wDdR

Servicios Béasicos
Los sectores que contaron con poca informacion (numero de empresas) fueron los siguientes:

9. Entretenimiento

10. Holding

11. Otros Servicios Financieros
12. Salud

13. Tl/Telecomunicaciones

14. Transporte/Logistica

El objetivo de este estudio fue efectuar un andlisis de las razones financieras de los sectores
econdmicos, para construir un benchmark de refencia para cada sector, sobre los que se contd

con suficiente informacion.
Las razones financieras de estudio fueron:

- Razon Corriente
- Leverage
- Margen Operacional

- Utilidad sobre las Ventas

45



- Utilidad sobre los Activos (ROA)
- Utilidad sobre el Patrimonio (ROE)

El detalle sobre las razones financieras por afio se muestra en el Anexo 3.

Principales objetivos
Los principales objetivos del presente estudio se pueden resumir en los siguientes:

- Generar un set de valores o razones financieras de referencia o benchmark para cada sector
econdmico, que sirva para analizar las razones financieras de una empresa en particular y poder
compararla con un benchmark de su propio sector econémico. Con esto se busca mejorar el
analisis financiero de las empresas especificas y mejorar las decisiones de otorgamiento de

crédito, de emisién de bonos y de clasificacién de Riesgo tanto para banqueros y analistas.

Analisis y Conclusiones
El andlisis consistié en la elaboracion de razones financieras, las que primero fueron calculadas

a nivel individual para cada empresa, posteriormente fueron consolidadas a nivel industria. Para
luego elaborar la matriz de razones financieras para cada sector (Ver detalle sobre el célculo de

esta matriz en el apartado “Metodologia” del presente informe).

Con la creacion de la matriz de razones financieras para cada uno de los sectores de estudio se

obtuvieron las siguientes conclusiones:

- Sectores con poca informacion, existen sectores que cuentan con un bajo nimero de empresas

abiertas con informacion publica.

- Diferencias en el funcionamiento de empresas dentro del mismo sector, en donde dos 0 mas
empresas tienen diferencia en el origen de sus operaciones y en consecuencia difieren en las

razones financieras.

- Las razones financieras que conforman el Benchmark fueron estandarizadas y transversales
para todos los sectores de estudio.
A continuacién, se presenta un ejemplo de las razones financieras por afio para el sector

Construccién/Inmobiliaria;

Tabla Ejemplo: Razones financieras promedio anuales del sector Construccién/Inmobiliaria.
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Utilidad/Pat
(ROE)

Margen Utilidad/Venta Utilidad/Activo
Operacional S s (ROA)

Razon
Corriente

Sector

Leverage

14 1,6 20,1% 12,8% 2,5% 5,6%

1,3 1,6 21,1% 14,4% 4,2% 11,0%

Constr./Inmab. 1,2 1,6 22,0% 16,5% 4,0% 10,2%
13 1,6 19,4% 14,0% 3,4% 8,9%

1,3 1,7 23,2% 16,2% 3,9% 10,3%

Promedio simple 1,3 1,6 21,2% 14,7% 3,6% 9,2%

- Desafios a abordar en futuras investigaciones:
e Utilizar herramientas tecnoldgicas tales como Python, SQL, entre otras, con el
fin de crear modelos financieros/estadisticos para generar un benchmark de

referencia con mas variables de estudio.

Como se menciond en un principio el propdsito de esta investigacion fue construir un Benchmark
con las razones financieras basicas para distintos sectores econémicos sobre los cuales hubiese
suficiente informacioén, esto con el fin de entregar una herramienta que aporte a la robustez y
calidad de los analisis financieros de una empresa especifica perteneciente a un sector

econdémico.

Gracias a la existencia de este Benchmark, se permite poner en un contexto las conclusiones que
se obtiene del andlisis financiero de una empresa especifica, mejorando asi la toma de decisiones

de crédito y la evaluacion de una empresa.

Si bien, existen empresas como Thomson Reuters, Yahoo Finance y Bloomberg que ofrecen
analisis por empresa o incluso analisis por sectores econémicos, junto a resultados, analisis y

desviaciones de estos mismos. Donde se puede detallar lo siguiente:

Thomson Reuters: En lo que respecta a andlisis por empresa. Entrega informacién financiera y
andlisis de métricas de mercado, en donde se incluyen precios y desviaciones historicas tanto de
precios de las acciones transadas como de la informacion financiera de la empresa. También
entregan informacién de benchmarks de los sectores en donde participa la empresa analizada a
nivel global (no nacional). Existe tanto la pagina web de Thomson Reuters como también el
aplicativo (que tiene asociado un costo) en donde se entrega informacion mas detalla y orientada

a la toma de decisiones de inversion.

Yahoo Finance: pagina web gratuita, que entrega informacion sobre indices y informacion de
mercado de las empresas a nivel global, desviaciones e informacion histérica de precios de las

acciones, como también parametros e indices de mercados, commodities, futuros y diversos
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instrumentos derivados transados en los mercados internacionales.

Bloomberg: entidad que entrega informacién que acontece a los mercados como también,
precios, desviaciones e informacion histérica de empresas e indices de mercado. Cuenta con un
aplicativo el cual es el mas usado por las mesas de dinero de diversos Bancos para el monitoreo,

transaccion y valorizacion de instrumentos derivados.

La propuesta de valor de esta investigacion y la de futuras investigaciones derivadas, consiste en
entregar informacion financiera de empresas a nivel nacional y resultados de forma transparente
y completa, detallando los procesos de célculo y asegurando que el origen y completitud de sus
datos provienen de entidades reguladoras del pais, como lo es la Comision para los Mercados

Financieros en Chile.

Sin ir mas lejos, en Estados Unidos existe la empresa Dun & Bradstreet, que es la empresa lider
a nivel mundial en proveer datos financieros para el analisis de negocios, riesgo crediticio, e
informacion acerca de sectores econdmicos tales como Benchmark de referencia. Con esto se
confirma que la informacion financiera por industria es utilizada en economias desarrolladas. Por
ello, resultaria interesante generar en Chile andlisis financieros sectoriales a través de la creaciéon

de un Benchmark por sector de actividad.
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Anexos

1. Empresas muestra de estudio

Rank 2018
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w
o

Nombre Empresa

FALABELLA
COPEC

BANCO DE CHILE

BANCO SANTANDER CHILE
ENEL AMERICAS

SOC. QUIM. MINERA DE CHILE
CMPC

BANCO BCI

ENEL CHILE

LATAM AIRLINES GROUP
ANTARCHILE

SM-BANCO DE CHILE

ENEL GENERACION CHILE
ccu

CENCOSUD

PLAZA

ITAU COPBANCA

QUINENCO

COLBUN

AGUAS ANDINAS
EMBOTELLADORA ANDINA
ENTEL

MINERA VALPARAISO
BANMEDICA

PARQUE ARAUCO

ENEL DISTRIBUCION CHILE
AES GENER

ENGIE ENERGIA CHILE

SIGDO KOPPERS

EMP. ELECTRICA PEHUENCHE
CGE

CAP

INV. LA CONSTRUCCION
BICECORP

MOLIBDENOS Y METALES
RIPLEY CORP

HORTIFRUT

VINA CONCHA Y TORO
INV.AGUAS METROPOLITANAS
SMU

GRUPO SECURITY

ENAEX

AFP PROVIDA

AFP HABITAT

ALMENDRAL

SONDA

CIA.SUDAMERICANA DE VAPORES
FOR.CONSTR.Y COM.DEL PACIFICO SUR
SOCIEDAD PUNTA DEL COBRE
COCA-COLAEMBONOR

Rank 2018

51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
9%
97
98
99
100

Nombre Empresa

SOCIEDAD MATRIZ SAAM
CIA. ELECTRO METALURGICA
EMPRESAS LIPIGAS
AUSTRALIS SEAFOOD
EMPRESAS AQUACHILE
SOC. DE INV. ORO BLANCO
MULTIEXPORTS FOODS
INVERCAP

BANVIDA

SOCOVESA

BLUMAR

FORUS

NORTE GRANDE

CGE GAS NATURAL
SALMONES CAMANCHACA
SALFACORP

GASCO

BESALCO

EMPRESAS TRICOT
CRISTALERIAS DE CHILE
WATTS

MASISA

CLINICA LAS CONDES
CAMANCHACA

CLINICA INDISA

PAZ CORP

VINA SAN PEDRO-TARAPACA
CEMENTOS BiO-BiO

ENJOY

BANCO INTERNACIONAL
MOLLERY PEREZ COTAPOS
CINTAC

CIA. INDUSTRIAL ELVOLCAN
PUERTO VENTANAS
INVERMAR

ECHEVERRIA IZQUIERDO
ZONA FRANCA DE IQUIQUE
HITES

CEMENTO POLPAICO
NITRATOS DE CHILE
INMOBILIARIA MANQUEHUE
BOLSA DE SANTIAGO
EMPRESAS LA POLAR
INGEVEC

FOSFOROS

SOQUIMICH COMERCIAL
BLANCOY NEGRO

ENVASES DEL PACIFICO
VINEDOS EMILIANA
CRUZADOS
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2. Jeria, J. J. (2020). Analisis Razones Financieras. Andlisis Razones Financieras 100
Empresas. https://www.dropbox.com/scl/fi/5lfm2x2w89kpdpv5Ibhxv/Consolidado-100-
Empresas VOFF .xlsx?dI=0&rlkey=s41pqrtrjjy8b3pjk1h2988ab

3. Ratios financieras de cada industria por afio:

Sector

Acuicultura/Pesca
Banca

Comercio
Constr./Inmob.
Consumo
Entretenimientos
Holding

Industrial
Materias Primas
Otros serv.financierd
Salud

Servicios basicos
TI/Telecom.

Transporte/Logistical

Ndmero de
Empresas

Razon Corriente
Promedio Sector

2,35

2,10
1,31
1,47
2,24
2,87
2,25
2,55
4,32
1,55
1,17
1,43
1,73

2018

Margen OP
Promedio
Sector(Util.
OP/Ventas)

17,11%
10,37%
23,17%
13,83%
16,80%
20,25%
6,26%
16,92%
47,67%
9,79%
25,52%
4,85%
9,12%

Leverage (D/P)
Promedio Sector

0,92
11,96
151
1,74
1,11
1,77
5,06
0,80
0,70
0,28
1,80
1,22
0,94
1,42

Utilidad/Ventas
Promedio Sector

11,41%
16,71%
7,95%
16,15%
9,02%
3,38%
11,46%
4,68%
11,16%
37,92%
5,13%
16,16%
1,83%
11,36%

Utilidad/Activos
(ROA) Promedio
Sector

10,07%
1,04%
4,44%
3,90%
6,19%
2,13%
2,32%
3,36%
5,03%

12,17%
4,70%
8,47%
1,88%
2,17%

Utilidad/Pat (ROE)
Promedio Sector

18,57%
12,50%
8,76%
10,27%
12,38%
1,08%
9,12%
5,67%
8,69%
16,12%
12,25%
16,97%
3,71%
4,51%

Sector

Acuicultura/Pesca
Banca

Comercio
Constr./Inmob.
Consumo
Entretenimientos
Holding

Industrial
Materias Primas
Otros serv.financierg
Salud

Servicios basicos
Tl/Telecom.

Transporte/Logistica)

Numero de
Empresas

=
o wwmh o~

w

13

Razon Corriente
Promedio Sector

2,41

2,17
1,27
1,59
1,20
2,61
2,37
2,34
4,01
1,27
1,20
1,27
1,62

2017

Margen OP
Promedio
Sector(Util.
OP/Ventas)

18,71%
10,51%
19,43%
10,02%

0,59%
20,09%

9,90%
15,30%
49,24%

5,62%
24,99%
10,13%
11,03%

Leverage (D/P)
Promedio Sector

1,13
11,44
1,64
1,59
0,98
2,08
4,81
0,78
0,64
0,29
1,85
1,09
0,95
1,32

Utilidad/\VVentas
Promedio Sector

12,59%
16,14%
8,50%
13,99%
7,02%
-8,06%
12,14%
7,05%
10,55%
46,62%
2,60%
17,43%
7,50%
-51,54%

Utilidad/Activos
(ROA) Promedio
Sector

9,69%
1,07%
5,60%
3,41%
5,04%
-3,92%
2,52%
3,54%
3,97%
15,06%
3,54%
8,79%
7,93%
-0,79%

Utilidad/Pat (ROE)
Promedio Sector

22,69%
13,00%
11,81%
8,85%
9,87%
-5,94%
9,42%
5,58%
6,58%
19,92%
10,29%
17,32%
15,60%
1,04%
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Sector

Acuicultura/Pesca
Banca

Comercio
Constr./Inmob.
Consumo
Entretenimientos
Holding

Industrial
Materias Primas
Otros serv.financierd
Salud

Servicios basicos
Tl/Telecom.

Transporte/Logistical

NUmero de Razon Corriente
Empresas Promedio Sector

7 2,09

7 -

9 2,13

10 1,22

8 1,74

3 1,53

6 2,76

13 2,42

7 2,66

3 3,54

3 1,38

13 1,35

2 1,30

3 1,38

2016

Margen OP
Promedio
Sector(Util.
OP/Ventas)

13,13%
10,91%
21,97%
11,58%
3,54%
21,15%
13,64%
13,73%
59,26%
8,53%
31,37%
9,85%
7,04%

Leverage (D/P)
Promedio Sector

1,04
10,33
1,62
1,57
0,97
1,54
3,33
0,86
0,64
0,29
1,74
0,85
1,00
1,54

Utilidad/Ventas
Promedio Sector

8,46%
13,70%
8,56%
16,45%
7,59%
-6,35%
16,15%
10,53%
8,26%
51,71%
5,16%
23,32%
6,56%
-0,11%

Utilidad/Activos
(ROA) Promedio
Sector

4,62%
0,96%
4,54%
4,02%
5,52%
-2,50%
6,71%
527%
3,19%
17,05%
5,07%
7,80%
7,33%
1,48%

Utilidad/Pat (ROE)
Promedio Sector

11,80%
12,03%
10,19%
10,24%
10,69%
-10,38%
12,51%
9,43%
511%
22,90%
13,87%
15,62%
15,47%
3,03%

Sector

Acuicultura/Pesca
Banca

Comercio
Constr./Inmob.
Consumo
Entretenimientos
Holding

Industrial
Materias Primas
Otros serv.financierd
Salud

Servicios bésicos
Tl/Telecom.

Transporte/Logistical

NUmero de Razon Corriente

Empresas Promedio Sector
7 1,53
7 -
9 1,86
10 1,34
8 1,60
3 0,99
6 2,82
13 2,41
7 2,64
3 2,85
3 1,26
13 1,66
2 1,43
3 1,20

2015

Margen OP
Promedio
Sector(Util.
OP/Ventas)

-0,31%

9,72%
21,11%
11,30%
-1,66%
22,24%
12,12%
12,78%
46,88%

9,74%
26,67%
12,70%

3,65%

Leverage (D/P)
Promedio Sector

2,31
10,54
2,11
1,60
1,02
1,43
3,49
0,90
0,71
0,31
1,70
1,17
0,96
2,01

Utilidad/VVentas
Promedio Sector

3,23%
13,85%
5,44%
14,37%
7,34%
-4, 77%
11,10%
9,17%
6,26%
74,92%
6,06%
22,20%
8,32%
2,64%

Utilidad/Activos
(ROA) Promedio
Sector

-1,76%
0,90%
2,57T%
4,23%
5,23%

-2,08%
3,52%
5,19%
2,59%

19,51%
5,98%
9,69%
9,69%
1,72%

Utilidad/Pat (ROE)
Promedio Sector

3,88%
11,13%
-3,98%
11,01%
10,09%
-2,36%

8,38%

9,23%

4,24%
25,09%
15,63%
18,62%
20,42%

0,98%

Sector

Acuicultura/Pesca
Banca

Comercio
Constr./Inmob.
Consumo
Entretenimientos
Holding

Industrial
Materias Primas
Otros serv.financierd
Salud

Servicios basicos
Tl/Telecom.

Transporte/Logistica)

Ndmero de Razon Corriente

Empresas Promedio Sector
7 1,67
7 -
9 1,59
10 1,38
8 1,65
3 1,35
6 2,11
13 2,14
7 3,02
3 3,33
3 1,48
13 1,47
2 1,43
3 0,77

2014

Margen OP
Promedio
Sector(Util.
OP/Ventas)

-4,08%
6,80%
20,14%
10,90%
10,25%
21,57%
11,61%
13,21%
45,19%
11,65%
25,03%
12,83%
122,20%

Leverage (D/P)
Promedio Sector

4,28
10,12
-0,78

1,60

0,97

1,36

3,34

0,88

0,70

0,33

1,55

1,03

1,00

1,93

Utilidad/Ventas
Promedio Sector

-4,59%
14,47%
5,10%
12,76%
6,85%
0,83%
13,52%
6,21%
8,17%
38,04%
8,47%
20,15%
8,39%
59,69%

Utilidad/Activos
(ROA) Promedio
Sector
-1,13%
1,08%
2,61%
2,49%
477%
0,39%
3,95%
2,32%
4,46%
10,13%
7,40%
9,78%
9,60%
7,64%

Utilidad/Pat (ROE)
Promedio Sector

-24,38%
12,98%
26,52%

5,60%
9,32%
1,17%
10,54%
0,47%
7,19%
13,89%
19,09%
18,01%
20,38%
8,77%
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4. Informacion de Thomson Reuters (Empresa Copec como ejemplo) -
https://www.reuters.com/companies/COPEC.SN/charts

Empresas Copec SA COPEC.SN
LATEST TRADE CHANGE VOLUME TODAY'S RANGE 52 WEEK RANGE
6,168.10 ci+ 256.10 (+4.33%) 358,503 6,004.90 - 6,189.80 4,100.00 - 7,799.00
As of 12:00 AM -03 Oct 16 on the Santiago Steck Exchange - Minimum 15 minute delay S F s
Profile  MNews  KeyDevelopments  Charts  People  Financials  KeyMetrics  Events Al Listings
Pricing ADVERTISEMENT
Previous Close 5912.00 M COPEC SN 6,168 10/19/2020 Ad ed |
Osen 6,080.00
Volums 358,503
3M AVG Volume 1.98
Today's High 6,189.80
Today's Low 6,004.90 W
52 Week High 7,799.00
4,100.00
Shares Out (MIL) 1229.85
Market Cap (MIL) 7,582,936.00
Forward P/E 5,732.63
Advanced Charting >
Dividend (Yield %) 0.59
Incoma Statement Balance Shaet Cash Flow Annual Quartarly
30-Dec-19 30-Dec-18 30-Dec-17 30-Dec-16 30-Dec-15 Trend
Revenue 23716.41 23,970.07 20,353.32 16,699.31 18,1604
Total Revenue 23,716.41 23,970.07 20,353.32 16,692.21 18,1604
Cost of Revenue, Tota 20,602.58 19,978.59 17,062.41 14,087.81 15,097.99
Gross Profit 3113.83 3,991.48 3,290.91 2,61.50 3,062.15
Selling/General/Admin 265.86 218513 2,008.83 1752.66 1,846.73
Depreciation/Amertization 1436 115.06 12173 98.27 133.43
fierest Bl et 0.28) @12) (0.79) (062) -
Unusual Expense (Income) 614 (80.49) 4032 (179.15) (183.40)
Diher Operating Bxpenses (73.47) (32.66) 145.56 (3.26) 32.08
Total Opersting Expense 22,842.97 226351 19,378.07 15,755.72 16,926.89
Operating Income £73.43 1,806.56 975.25 943.60 1,233.25
pierez e (Bap ) Net Nens (489.77) (27031 (207.15) (155.26) (438.55)
Other, Net (33.30) (39.79) (29.03) (34.2) (37.29)
NetIncome Before Taves 350.36 1,496.46 739.06 75413 757.41
Provision for Income Taxes 124,51 377.70 79.68 157.48 126.44
NetIncome After Taxes 225.86 1118.76 65938 596.65 570.97
(53.84) (48.06) (20.06) (42.46) (31.66)
izt Income Before Extra 172.02 1,070.70 639.32 55419 53931
Netincome 172.02 1,070.70 639.32 55419 539.31
[come Auallable to Com Exc 172.02 1,070.70 639.32 554.19 53931
[eome Auallsble to Com Incl 172.02 1,070.70 639.32 55419 53931
Diluted Net Income 172.02 1,070.70 539.32 55419 53931
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Profile News Key Developments Charts People Financials Key Metrics Events Il Listings

Price and Volume (cLP) Per Share Data (cLP)

Price Closing Or Last Bid 5,912.00 EPS Excl. Extra ltems (Annual) 104.99
52 Week High 7,745.29 EPS Excl. Extra ltems (TTM) -128.03
52 Week Low 4,071.76 EPS Normalized (Annual) 107.40
Pricing Date Oct-15 Revenue Per Share (Annual) 14,4741
10 Day Average Trading Volume Q.61 Revenue Per Share (TTM) 12,548.78
Market Capitalization 7,582,936.00 Book Value (Per Share Annual) 6,510.28
52 Week High Date Jan-16 Bock Value (Per Share Quarterly) 6,189.13
52 Week Low Date Mar-23 Tangible Book Value (Per Share Annual) 5,661.05
3 Menth Average Trading Velume .98 Tangible Book Value (Per Share Quarterly) 5,393.81
Beta 1.08 Cash Per Share (Per Share Annual) 1424.64
1Day Price Change -3.05 Cash Per Share (Per Share Quarterly) 1,342.98
13 Week Price Return (Daily) -1.02 Cash Flow (Per Share Annual) 657.55
26 Week Price Return (Daily) 16.25 Cash Fle 418.91
5 Day Price Return (Daily) -1.47 Dividend (Per Share Annual) 162.90
52 Week Price Return (Daily) -18.46 Dividends (Per Share TTM) 33.72
Year To Date Price Return (Daily) -1.81 EBITD (Per Share TTM) 85716
Menth To Date Price Return (Daily) 0.4 EPS Basic Excl. Extra ltems (Annual) 104.99
Price Relative To S&P500 (4 Week) 9.09 EPS Basic Excl. Extra ltems (TTM) -128.03
Price Relative To S&P500 (13 Week) 8.42 EPS Incl. Extra Items (Annual) 104.99
Price Relative To S&P500 (26 Week) 20.67 EPS Incl. Extra ltems (TTM) -128.03
Price Relative To S&P500 (52 Week) 15.05 -179.66
Price Relative To S&P500 (YTD) n.7s Dividend (Per Share 5Y) 169.95
Profile  News  KeyDevelopments  Charts  People  Financials  KeyMetrics  Events  AlListings

0. COPECSN + Comparison Indicator Event © 1Year = Daily &4 Type

4 | M COPECSN 7,000 10/25/2019

8,000

'V\/ M \

o
/
-
/ 5,000
O
4,000
Movember December | January March April May June July August ctober
2019 2020
M Volume  Add Overlay X
am
M

lLIu.iHLJnL dil Lud |m|WILI|MH|.nhllﬂluuﬂm” il

Quote and financial data from Refinitiv. Fund performance data provided by Lipper. All quotes delayed a minimum of 15 minutes
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Profile News Key Developments Charts People Financials Key Met Events  All Listings
Price and Volume (CLP) Per Share Data (cLP)
Price Closing Or Last Bid 5,912.00 EPS Excl. Extra ltems (Annual) 104.99
52 Week High 7,745.29 EPS Excl. Extra ltems (TTM) -128.03
52 Week Low 4,07.76 EPS Normalized (Annual) 107.40
Pricing Date Oct-15 Revenue Per Share (Annual) 14,4741
10 Day Average Trading Volume 0.61 Revenue Per Share (TTM) 12,548.78
Market Capitalization 7,582,936.00 Book Value (Per Share Annual) 6,510.28
52 Week High Date Jan-16 Bock Value (Per Share Quarterly) 6,189.13
52 Week Low Date Mar-23 Tangible Book Value (Per Share Annual) 5,661.05
3 Month Average Trading Volume .98 Tangible Book Value (Per Share Quarterly) 5,393.81
Beta .08 Cash Per Share (Per Share Annual) 142464
1Day Price Change -3.05 Cash Per Share (Per Share Quarterly) 1,342.98
13 Week Price Return (Daily) -1.02 Cash Flow (Per Share Annual) 657.55
26 Week Price Return (Daily) 16.25 Cash Flow (Per Share TTM) 418.91
5 Day Price Return (Daily) -1.47 Dividend (Per Share Annual) 162.90
52 Week Price Return (Daily) -18.46 Dividends (Per Share TTM) 33.72
Year To Date Price Return (Daily) -1.81 EBITD (Per Share TTM) 857.16
Month To Date Price Return (Daily) 0.4 EPS Basic Excl. Extra Items (Annual) 104.99
Price Relat 0 S&P500 (4 Week) 9.09 EPS Basic Excl. Extra ltems (TTM) -128.03
Price Relative To S&P500 (13 Week) 8.42 EPS Incl. Extra ltems (Annual) 104,99
Price Relative To S&P500 (26 Week) 20.67 EPS Incl. Extra ltems (TTM) -128.03
Price Relative To S&P500 (52 Week) 15.05 Free Cash Flo -179.66
Price Relative To S&P500 (YTD) n.7e Dividend { 169.95
Valuation (cL?) Financial Strength (cL?)
EEx ! ) 55.57 -244,560.10
P/E Normalized (Annusl) 54.32 Net interest (A 180
A 0.40 Long Term Debt/Equ A 76.85 MARKETS
M 0.46 Payout Ratio (Annual 3212
Eur s MEA
- A 1.03 As 159
Index Lest  Change
e .08 t A 8544
= ” - Dow Jones -4
. 13.93 ent EV/Free Ca ™
S&P 500 3,426.92
0.90 L D ar 8172
Nasdaq 1,478.88 2.6
0.94 a 1.62 X
Basic Excl E 92.88 S&EP/TSX 164.68
Ex I Hig M) 67.40 Fi h ™| -233,532.50
Ex 14.25 M 0.95

More Stocks
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