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ANALISIS RAZONADO  
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS  

 
Al 31 de diciembre de 2013 
(Valores en miles de pesos) 

 
 
- Nombre de Entidad que Informa: Corporación Universidad de Concepción 

 
- RUT de la Entidad que Informa: 81.494.400-K 
 
1) Antecedentes generales 
 
Para la comprensión de este análisis razonado consolidado, correspondiente al ejercicio terminado 
al 31 de diciembre de 2013, se debe tener presente que los estados financieros preparados por la 
Corporación a dicha fecha, han sido confeccionados de acuerdo con Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF). 
 
2) Análisis del Estado de Situación financiera consolidado 
 
2.1) Activos 
 
Los principales rubros de activos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y sus variaciones, son los 
siguientes: 
 

 
 
Al 31 de diciembre de 2013 los activos totales consolidados de la Corporación presentan un 
incremento de M$ 35.183.604, equivalentes a un 9,3% respecto al 31 de diciembre de 2012. Lo 
anterior se explica principalmente por el aumento de los activos corrientes en M$ 21.594.647, 
equivalentes a un 40,2%, impulsado principalmente por: 

 
- Aumento de Otros activos financieros corrientes en M$ 22.100.045, lo cual se explica 

principalmente por mayores saldos en bancos y depósitos a plazo con restricción por M$ 
22.027.549, respecto del 31 de diciembre de 2012. Este aumento se debe fundamentalmente a 
la existencia al 31 de diciembre de 2013 de depósitos a plazo por M$ 15.862.915, para garantizar 
operaciones de financiamiento realizadas en 2013 con el Banco Scotiabank e Internacional, 
mientras se constituyen las garantías hipotecarias, y al incremento de las restricciones asociadas 
a recursos (fondos) obtenidos por parte de terceros para la ejecución de proyectos de 
investigación por M$ 6.164.634. 

31.12.2013 31.12.2012
Activos M$ M$ M$ %
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo 8.415.443       13.049.726     (4.634.283)     -35,5%
Otros activos financieros, corrientes 30.365.349     8.265.304       22.100.045    267,4%
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 32.376.346     29.202.120     3.174.226      10,9%
Otros activos corrientes 4.137.107       3.182.448       954.659         30,0%
Activos corrientes totales 75.294.245     53.699.598     21.594.647    40,2%

Activos no corrientes
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, no corrientes 74.433.935 64.899.492 9.534.443      14,7%
Activos intangibles distintos de la plusvalía 1.197.560 1.448.577 (251.017)        -17,3%
Propiedades, planta y equipo 239.771.573 236.998.258 2.773.315      1,2%
Propiedades de inversión 18.146.589     18.146.589     -                       0,0%
Otros activos no corrientes 3.767.260       2.235.044       1.532.216      68,6%
Total de activos no corrientes 337.316.917   323.727.960   13.588.957    4,2%
Total de activos 412.611.162   377.427.558   35.183.604    9,3%

Variación
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- Aumento de Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes por M$ 3.174.226, el 

cual se explica principalmente por la existencia de remesas por aportes fiscales por cobrar al 31 
de diciembre de 2012 por M$ 1.775.902 (M$ 0 en 2012) y por aumentos en los deudores 
comerciales y otros deudores relacionados a la actividad educacional y Lotería de Concepción. 
 

- Aumento de Otros activos corrientes por M$ 954.659, el cual se explica principalmente por el 
incremento de gastos pagados por anticipado, los que son amortizados en función de los plazos 
contractuales o periodos por los cuales se reciben los servicios o beneficios. 

 
Los Activos no corrientes de la Corporación experimentaron un aumento de M$ 13.588.957, 
equivalente a un 4,2% respecto de diciembre de 2012. Este aumento se explica principalmente por: 
 
- Aumento de los Derechos por cobrar, no corrientes en M$ 9.534.443, equivalentes a un 14,7% 

respecto de diciembre de 2012, el cual se generó principalmente por un incremento de M$ 
10.482.862 en las cuentas por cobrar no corrientes del Fondo Solidario de Crédito Universitario 
(FSCU), explicado esto fundamentalmente por los créditos colocados en el ejercicio 2013 y los 
efectos de la Ley N° 20.572 de reprogramación de crédito universitario. 

 
- Aumento del saldo de Propiedades, planta y equipo en M$ 2.773.315, el cual se explica 

principalmente por las adiciones del ejercicio ascendentes a M$ 10.595.431, efecto que fue 
parcialmente compensado por la depreciación del ejercicio por M$ 7.748.281. 

 
- Aumento neto de las distintas cuentas agrupadas como Otros activos no corrientes por M$ 

1.532.216, el cual se explica principalmente por el aumento en el saldo de Otros activos no 
financieros por M$ 2.628.593, por el aumento en los gasto anticipados de la repartición Lotería 
de Concepción por M$ 2.550.000, el cual se asocia a un contrato de publicidad de largo plazo. 
Este aumento fue compensado principalmente por la disminución del saldo de inversiones 
contabilizadas utilizando el método de la participación en M$ 1.105.023, explicado mayormente 
por la venta en el mes de enero de 2013 de la inversión en Inmobiliaria e Inversiones Soin II S.A., 
la cual al 31 de diciembre de 2012 presentaba un saldo de M$ 1.268.391.  
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2.2) Activo intangible por “Autorización por Ley del Sistema de Sorteos”  
 
La Universidad de Concepción a través de su repartición Lotería de Concepción, está autorizada por 
Ley (ley 18.568 del 27-10-1986) para mantener, realizar y administrar un sistema de sorteos. 
 
La norma legal que crea legítimamente el derecho en favor de la Corporación Universidad de 
Concepción, no es simplemente una autorización administrativa, por lo tanto, la protección 
constitucional a que es acreedora no puede ser inferior a aquella derivada de un acto administrativo. 
 
Desde que la adquisición del derecho radica en su patrimonio, no puede ser revocado ni aún por una 
ley posterior, ya que conforme con la protección constitucional consagrada, deberá ser 
necesariamente expropiado por medio de una ley dictada para estos efectos, la cual deberá 
indemnizar a su titular por el daño patrimonial que su eventual expropiación le pudiere ocasionar. Es 
de destacar que en el ejercicio de este derecho han transcurrido más de 90 años. 
 
La adopción por primera vez de la Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF 1), 
permite registrar en la fecha de transición, todos los activos y pasivos cuyo reconocimiento sea 
requerido por estas normas y da la opción para aplicar exenciones a la valoración, entre la cuales se 
incluye determinar el valor razonable de activos tangibles e intangibles. Considerando lo anterior, la 
Corporación Universidad de Concepción valorizó este intangible a valor razonable a la fecha de 
transición (al 1 de enero de 2011), de acuerdo a metodologías establecidas en NIIF 13 y con el objeto 
de aplicar posteriormente el modelo del costo. 
 
El valor razonable determinado se basó en un estudio de octubre de 2011, realizado por Larraín Vial 
Ltda., con información del año 2010 (valores inferiores a la realidad actual), más proyección de flujos 
para los años 2011 a 2021 y antecedentes de empresas comparables. La valorización se efectuó 
mediante dos métodos: 
 
1. Valorización por flujo de caja descontados y 
 
2. Valorización por múltiplos de empresas comparables. 
 
Este último método, busca encontrar un valor de mercado de una compañía a partir de indicadores 
de valorización históricos y estimados, entre otros de empresas extranjeras destacadas, listadas en 
bolsa que participan de una industria equivalente a la de Lotería. 
 
Las empresas comparables utilizadas son: TATTS GROUP LTD (Australia), LADBROKES PLC 
(Inglaterra) y LOTTOMATICA SPA (Italia). Ambos métodos de valorización los establece la NIIF 13 
“Medición del Valor Razonable”. 
 
La valorización del derecho antes indicado ascendió a la suma de M$ 81.088.000, monto que 
corresponde al valor promedio de los métodos de valoración calculados e informados por Larraín 
Vial Ltda. 
 
Respecto del cumplimiento de requisitos establecidos en NIC 38, es importante señalar lo 
siguiente: 
 
Activo intangible: Es un activo identificable, de carácter no monetario y sin apariencia física, y debe 
cumplir: 
 
- Identificabilidad: Es separable; Susceptible de ser vendido, o cedido, o dado en explotación, o 

arrendado. 
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Se cumple con este requisito, ya que la Ley de autorización permite concesionarla, surge de 
derechos legales. La ley actualmente vigente que se refiere a este derecho, es la Ley 18.568 
promulgada el 27-10-1986 por el Ministerio de Hacienda. 
 
- Control: Una entidad lo controlará, siempre que tenga el poder de obtener beneficios económicos 

futuros, que procedan de los recursos que subyacen en el mismo, y además pueda restringir el 
acceso de terceras personas a tales beneficios. 

 
Se cumple con este requisito, ya que la obtención de beneficios tiene más de 90 años, por Ley sólo 
la Corporación puede explotar estos sistemas de sorteos. Este derecho no puede ser revocado, ni 
aún por una ley posterior, ya que conforme con la protección constitucional deberá ser 
necesariamente expropiado por ley, la cual deberá indemnizar a su titular por el daño patrimonial. 
 
- Beneficios económicos futuros: Se incluyen los ingresos ordinarios procedentes de la venta 

de productos o servicios, los ahorros de costo y otros rendimientos que se deriven de uso del 
activo. 
 

Se cumple puesto que la explotación de esta autorización recibida por Ley es la que permite y 
permitirá en el futuro mantener los beneficios derivados de la venta de Juegos de Lotería. Cabe 
señalar que la ley obliga a llevar contabilidad separada y auditada de la explotación de la autorización 
legal. 
 
Sin embargo, a pesar de todo lo antes señalado, dado que no se verifica la existencia de un mercado 
activo para este tipo de derecho, no fue posible registrar financieramente este intangible a su valor 
razonable, su reconocimiento implicaría determinar un Patrimonio al 31 de diciembre de 2013 y 2012 
de M$ 222.038.682 y M$ 217.134.392, respectivamente. Cabe señalar que por la naturaleza de este 
intangible, no es posible determinar una vida útil para su explotación, razón por la cual su valorización 
será una diferencia permanente entre el Patrimonio financiero-contable de la Corporación y su 
Patrimonio contemplando este activo intangible a su valor razonable, esta diferencia sólo podría 
disminuir en la medida que el valor razonable de este derecho se deteriore en futuros ejercicios.  
 
 
 
  



 

5 
 

 
2.3) Pasivos y Patrimonio Neto 
 
Los principales rubros de pasivos y Patrimonio al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y sus variaciones, 
son los siguientes: 
 

 
 
 
Al 31 de diciembre de 2013 los Pasivos totales y Patrimonio Neto aumentaron en M$ 35.183.604 
respecto al cierre del ejercicio 2012, es decir un 9,3%, explicado principalmente por un aumento en 
los Pasivos no corrientes de M$ 63.480.976, equivalente a un 56,5% respecto de 2012, el cual fue 
compensado parcialmente por una disminución de los Pasivos corrientes en M$ 33.201.662 respecto 
de 2012, equivalente a un 25,7%.  
 
La disminución de los pasivos corrientes se debe principalmente a: 
 
- Baja de los Otros pasivos financieros corrientes en M$ 31.301.432, el cual se explica 

principalmente por el refinanciamiento de pasivos financieros, realizado en diciembre de 2013 
con los fondos obtenidos mediante la colocación de un Bono Corporativo. Esta colocación 
constituye la operación de financiamiento más significativa del ejercicio 2013 por un monto fijo de 
UF 4.200.000, a ocho años e identificado bajo el Nemotécnico BUDC-A, con vencimiento el 10 
de noviembre de 2021, y con una tasa de interés anual de un 5,9%. Cada bono tiene un valor 
nominal de UF 500, y comprende 96 cupones para el pago de intereses y amortizaciones del 
capital. La Corporación podrá rescatar anticipadamente los Bonos a partir del quinto año a partir 
de la fecha de colocación. 
 
Los fondos provenientes de esta colocación fueron destinados al pago y reestructuración de 
pasivos. 
 

Patrimonio y pasivos 31.12.2013 31.12.2012
Pasivos M$ M$ M$ %
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros, corrientes 52.077.052     83.378.484     (31.301.432)  -37,5%
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 15.137.885     18.173.542     (3.035.657)     -16,7%
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, Corriente 30.415             1.512.337       (1.481.922)     -98,0%
Provisiones corrientes por beneficios a los empleados 8.801.889       8.185.581       616.308         7,5%
Otros pasivos no financieros, corrientes 18.880.665     17.213.900     1.666.765      9,7%
Otros pasivos corrientes 930.515           596.239           334.276         56,1%
Pasivos corrientes totales 95.858.421     129.060.083   (33.201.662)  -25,7%

Pasivos no corrientes
Otros pasivos financieros, no corrientes 106.948.440   47.957.720     58.990.720    123,0%
Otras provisiones, no corrientes 4.539.797       4.143.708       396.089         9,6%
Provisiones no corrientes por beneficios a los empleados 48.464.243     46.151.392     2.312.851      5,0%
Otros pasivos no financieros no corrientes 12.702.105     10.782.472     1.919.633      17,8%
Otros pasivos no corrientes 3.147.474       3.285.791       (138.317)        -4,2%
Total de pasivos no corrientes 175.802.059   112.321.083   63.480.976    56,5%
Total pasivos 271.660.480 241.381.166 30.279.314 12,5%

Patrimonio
Capital emitido 133.321.510   130.107.404   3.214.106      2,5%
Ganancias (pérdidas) acumuladas 6.359.509       3.214.106       3.145.403      97,9%
Otras reservas (2.008.131)      (527.866)         (1.480.265)     280,4%
Patrimonio atribuible a la Corporación 137.672.888   132.793.644   4.879.244      3,7%
Participaciones no controladoras 3.277.794       3.252.748       25.046            0,8%
Patrimonio total 140.950.682 136.046.392 4.904.290 3,6%
Total de patrimonio y pasivos 412.611.162 377.427.558 35.183.604 9,3%

Variación
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A pesar de lo señalado anteriormente, el total de Otros pasivos financieros (corrientes y no 
corrientes) presentan un aumento neto de M$ 27.689.288, lo cual se explica principalmente por 
fondos obtenidos por operaciones de financiamiento que se mantienen en depósitos a plazo en 
garantía con el Banco Scotiabank y Banco Internacional (ver detalle en párrafo siguiente), el 
financiamiento de gastos relacionados con la obtención y colocación del Bono Corporativo, cubrir 
los efectos de la recepción tardía de aportes y remesas fiscales, cabe señalar que al 31 de 
diciembre de 2013, existen aún saldos por cobrar aportes fiscales del año 2013 por M$ 1.775.902. 
 
Las operaciones de financiamiento más relevantes, adicionales a la colocación del bono 
corporativo, se relacionan con un crédito comercial en dólares por US$ 21.767.535,52 con el 
Banco Scotiabank, a una tasa acordada de Libor 30 días más 2,3615% anual, con vencimiento 
al 11 de enero de 2018, tomando simultáneamente un derivado Cross Currency Swap a UF 
implicando una tasa final de UF + 5,20% anual, y un crédito suscrito por la repartición Lotería de 
Concepción en el mes de junio de 2013 con Banco Internacional por UF 218.000. Por los dos 
créditos antes señalados se mantienen depósitos a plazo en garantía al 31 de diciembre de 2013 
por un total de M$ 15.862.915, mientras se constituyen las garantías hipotecarias. 

 
- Disminución de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar en M$ 3.035.657, lo 

cual se explica principalmente por menores niveles de actividad (ventas) de su repartición Lotería 
de Concepción, cuyas cuentas por pagar disminuyeron en M$ 4.031.735, monto que es 
compensado parcial y principalmente por un aumento de las cuentas por pagar relacionadas con 
la actividad educacional.  
 

- Disminución de las Cuentas por pagar a entidades relacionadas en M$ 1.481.922, la cual se 
explica principalmente por la liquidación, durante el primer trimestre de 2013, de la cuenta por 
pagar a la asociada Inmobiliaria e Inversiones Son II S.A., al 31 de diciembre de 2012 el saldo 
por pagar a dicha sociedad ascendía a M$ 1.454.925. 
 

Las disminuciones antes detalladas fueron compensadas parcialmente por los siguientes efectos: 
 
- Las provisiones corrientes por beneficios a los empleados experimentaron un aumento 

ascendente a M$ 616.308, respecto de diciembre de 2012, el cual se explica principalmente por 
un aumento en las provisiones por concepto de vacaciones por M$ 595.655.  
 

- Aumento de los Otros pasivos no financieros en M$ 1.666.765 respecto de diciembre de 2012, el 
cual se explica principalmente por el aumento en los pasivos asociados a proyectos de 
investigación por M$ 3.324.654 (montos pendientes de ejecución y/o rendición), monto que fue 
compensado principalmente por la disminución en los saldos por subvenciones gubernamentales 
por M$ 663.818, y otras disminuciones menores en conceptos como ingresos percibidos por 
adelantado, acreedores varios, entre otros menores. 
 

En relación al aumento en los pasivos no corrientes por M$ 63.480.976, este se genera 
principalmente por: 
 
- Los efectos del refinanciamiento de pasivos financieros corrientes y no corrientes realizado con 

los fondos obtenidos del bono corporativo, lo cual explica el aumento en los Otros pasivos no 
corrientes de M$ 58.990.720 en 2013 respecto de 2012. 

 
- Incremento en las Provisiones no corrientes por beneficios a los empleados en M$ 2.312.851, 

respecto de diciembre de 2012, lo cual se explica principalmente por el aumento en la provisión 
por renta vitalicia en M$ 2.253.078. 
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- El aumento en los saldos de Otros pasivos no financieros en M$ 1.919.633, equivalente a un 
17,8% y que se explica fundamentalmente por mayores saldos por subvenciones 
gubernamentales por M$ 2.566.189 (por inversiones del año y parcialmente compensadas por la 
amortización del ejercicio). 

 
Respecto del patrimonio, cabe señalar que éste aumentó en M$ 4.904.290 en relación al año 2012. 
Esta variación se explica principalmente por el resultado por función del ejercicio 2013 ascendente 
a M$ 6.398.114, el cual se compensa por la disminución en las Reservas por M$ 1.480.265, 
disminución generada fundamentalmente por pérdidas actuariales registradas en el ejercicio 2013 
por M$ 1.491.080, asociadas a los planes de beneficios definidos de la Corporación Universidad de 
Concepción. 
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3) Análisis del estado de resultados integrales 
 
3.1) Estado de resultados consolidado 
 
Las principales partidas del estado de resultados consolidado al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y 
sus variaciones, son las siguientes: 
 

 
  

31.12.2013 31.12.2012
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 210.453.926 207.071.640 3.382.286    1,6%
Costo de ventas (141.171.900) (136.212.919) (4.958.981)   3,6%

Ganancia bruta 69.282.026 70.858.721 (1.576.695)   -2,2%

Otros ingresos, por función 2.266.851 2.454.819 (187.968)      -7,7%
Gasto de administración (43.983.348)    (50.197.591)    6.214.243    -12,4%
Otros gastos, por función (3.439.333)      (6.463.012)      3.023.679    -46,8%
Ingresos financieros 2.762.256       2.059.672       702.584        34,1%
Costos financieros (20.530.796)    (17.474.461)    (3.056.335)   17,5%
Otras ganancias (pérdidas) 72.954             2.213.093       (2.140.139)   -96,7%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 6.430.610 3.451.241 2.979.369    86,3%
Gasto por impuestos a las ganancias (32.496)            (325.010)         292.514        -90,0%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 6.398.114 3.126.231       3.271.883    104,7%
Ganancia (pérdida) 6.398.114 3.126.231 3.271.883    104,7%
Ganancia atribuible a:
Ganancia (pérdida), atribuible a la Corporación 6.359.509 3.214.106 3.145.403 97,9%
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 38.605             (87.875)            126.480        -143,9%
Ganancia 6.398.114 3.126.231 3.271.883 104,7%

Estado de otros resultados integrales
Estado del resultado integral 6.398.114       3.126.231       3.271.883    104,7%

Ganancia (pérdida)
Diferencias de cambio por conversión 10.815             (27.372)            38.187          -139,5%

(1.491.080)      396.941           (1.888.021)   -475,6%
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias 
(pérdidas) actuariales por planes de beneficios definidos (1.480.265)      369.569 (1.849.834)   -500,5%

Otros componentes de otro resultado integral, antes de 
impuestos
Impuesto a las ganancias relacionado con planes de beneficios 
definidos de otro resultado integral - - - -
Suma de impuestos a las ganancias relacionados con 
componentes de otro resultado integral (1.480.265)      369.569 (1.849.834)   -500,5%
Otro resultado integral 4.917.849 3.495.800 1.422.049 40,7%

Resultado integral total
Resultado integral atribuible a 4.879.244 3.583.675 1.295.569 36,2%
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 38.605 (87.875)            126.480        -143,9%

Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras 4.917.849 3.495.800 1.422.049    40,7%

Variación
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La utilidad antes de impuesto aumentó un 86,3% con respecto a igual ejercicio del año anterior, 
alcanzando los M$ 6.430.610. La variación con respecto al ejercicio 2012 por M$ 2.979.369, se 
explica principalmente por un incremento en el resultado operacional de M$ 4.637.548, equivalente 
a un 22,4%, y por la disminución en Otros gastos por función en M$ 3.023.679, los efectos antes 
señalados fueron compensados fundamentalmente por mayores pérdidas por concepto de 
Diferencias de cambio por M$ 459.152, así como por una menor utilidad en los Resultados por 
unidades de reajuste de M$ 1.525.602, lo anterior se refleja en la variación negativa del resultado 
neto de Otras ganancias (pérdidas) del ejercicio por M$ 2.140.139. 
 

 
 
El aumento en los ingresos por actividades ordinarias a nivel consolidado, se explica principalmente 
por mayores ingresos generados por las actividades del segmento Educación e Investigación, donde 
los ingresos del Fondo de Crédito Solidario aumentaron en M$ 10.334.436 y los ingresos de la 
Universidad de Concepción, Instituto Profesional Virginio Gómez (Educación Profesional Atenea 
S.A.) y Sociedad Educacional Universidad de Concepción S.A. aumentaron en M$ 7.909.576. Los 
aumentos antes señalados fueron compensados principalmente por una disminución en M$ 
15.352.388 de los ingresos de la repartición Lotería de Concepción. 
 
La disminución en los ingresos de Lotería de Concepción se explica por menores ventas respecto 
del año 2012, año en que se produjo en el primer trimestre, una acumulación histórica del pozo del 
juego Kino, generando niveles de venta extraordinarios. El monto de los pozos acumulados de estos 
juegos, se relacionan directamente con el volumen de venta. 
 
El aumento en los ingresos del Fondo Solidario de Crédito Universitario se explica principalmente 
por mayores aportes fiscales por M$ 1.540.239, y un mayor ingreso por intereses, por otros ingresos 
operacionales (que incluyen intereses penales) y recuperación de créditos castigados, efectos 
explicados en gran parte por la Ley de Reprogramación de Crédito Universitario N°20.572. 
 
Como consecuencia de los mayores niveles de ingresos en el ejercicio 2013, los Costos de ventas 
experimentaron un aumento de M$ 4.958.981, explicado principalmente por el aumento en los costos 
de ventas asociados a la actividad educacional en la Universidad de Concepción en M$ 4.096.063 y 
en el Fondo Solidario de Crédito Universitario en M$ 8.476.042, efectos que fueron compensados 
fundamentalmente por una disminución de M$ 9.741.909 en los Costos de venta de la repartición 
Lotería de Concepción, principalmente por el menor costo de premios. 
 
Los Gastos de administración experimentaron una disminución de un 12,4% a diciembre de 2013, 
respecto del año anterior, equivalente a M$ 6.214.243, explicado principalmente por menores gastos 
en Lotería de Concepción y en la Universidad por M$ 2.474.350 y M$ 4.097.395, respectivamente. 
En Lotería esta baja explica principalmente por menores gastos por comisiones de ventas, y en el 
caso de la Universidad, esta se explica fundamentalmente por un menor cargo a resultados por 
concepto de Provisiones y castigos por M$ 3.502.084, respecto del año anterior.  

31.12.2013 31.12.2012
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 210.453.926 207.071.640 3.382.286   1,6%
Costo de ventas (141.171.900) (136.212.919) (4.958.981) 3,6%

Gasto de administración (43.983.348)    (50.197.591)    6.214.243   -12,4%

Resultado operacional 25.298.678    20.661.130    4.637.548 22,4%

Variación
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A continuación se visualiza el resultado operacional consolidado de la Corporación separado por 
Segmentos de operación. 
 

 
 
 
Los efectos explicados relativos al Fondo de Crédito Solidario se encuentran incorporados en el 
Segmento Educación e investigación. 
 
El aumento en las pérdidas por tipo de cambio se explica principalmente por el efecto de las alzas 
en el tipo de cambio (US$) y la baja en el Resultado por unidad de reajuste se explica 
fundamentalmente por el menor resultado obtenido por este concepto en el Fondo Solidario de 
Crédito Universitario, dada la menor variación en el valor de la UTM en el ejercicio 2013 respecto del 
año 2012. 
 
El aumento en el costo financiero por M$ 3.056.335, responde fundamentalmente al mayor 
endeudamiento de la Corporación al 31 de diciembre de 2013. 
 
El Gasto por impuestos a las ganancias disminuye en M$ 292.514 en el ejercicio 2013 respecto del 
año 2012, esto se explica principalmente porque en el año 2012 se generó una pérdida por M$ 
266.121 bajo este concepto, por el efecto del cambio de tasa en los impuestos diferidos de largo 
plazo (del 17% al 20%). 
 
  

31.12.2013 31.12.2012
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 156.027.242   137.655.609   18.371.633   13,3%
Costo de ventas (114.694.688) (100.544.112) (14.150.576) 14,1%
Gasto de administración (27.035.072)    (31.171.569) 4.136.497     -13,3%
Resultado operacional 14.297.482 5.939.928 8.357.554     140,7%

31.12.2013 31.12.2012
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 49.047.492     64.399.880     (15.352.388) -23,8%
Costo de ventas (21.984.013)    (31.725.922) 9.741.909     -30,7%
Gasto de administración (15.862.762)    (18.337.112) 2.474.350     -13,5%
Resultado operacional 11.200.717 14.336.846 (3.136.129)    -21,9%

31.12.2013 31.12.2012
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 8.006.573       7.874.863       131.710        1,7%
Costo de ventas (6.010.624)      (5.221.259) (789.365)       15,1%
Gasto de administración (2.195.470)      (2.269.248) 73.778           -3,3%
Resultado operacional (199.521)         384.356 (583.877)       -151,9%

Variaciones

EDUCACION E INVESTIGACION

JUEGOS DE LOTERIA

OTROS SEGMENTOS

Variaciones

Variaciones
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4) Análisis del estado de flujo de efectivo método directo 
 

 
 
 
Durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2013, la Corporación Universidad de 
Concepción a nivel consolidado ha generado un flujo neto negativo de M$ 4.634.283, inferior en M$ 
6.186.904 con respecto a diciembre de 2012, ejercicio en el cual se obtuvo un flujo positivo de                     
M$ 1.552.621. Las variaciones se explican por lo siguiente: 
 
- Las actividades de operación generaron una variación negativa de M$ 23.423.004, explicadas 

principalmente por un menor flujo neto operacional de Lotería de Concepción y la Universidad, 
por un menor nivel de ventas en Lotería y mayores desembolsos por pago de proveedores e 
intereses.   
 

- Las actividades de inversión generaron una variación neta positiva de M$ 8.603.017, la cual se 
explica principalmente menores desembolsos por inversiones en Propiedades, planta y equipos 
por M$ 7.288.532 y mayores aportes por subvenciones del gobierno en M$ 1.235.543. 

 
- Las actividades de financiación generaron una variación neta positiva de M$ 8.633.083 respecto 

de 2012, la cual se explica principalmente por mayores importes (netos) procedentes de 
préstamos en el ejercicio 2013 respecto de 2012. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

31.12.2013 31.12.2012
M$ M$ M$ %

Flujos de efectivo netos (utilizados en) procedentes de 
actividades de operación (7.110.757)        16.312.247 (23.423.004) -143,6%
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de 
inversión (8.633.831)        (17.236.848)     8.603.017     -49,9%
Flujos de efectivo netos procedentes de actividades 
de financiación 11.110.305       2.477.222         8.633.083     348,5%
Incremento (disminución) neto de efectivo y 
equivalentes al efectivo (4.634.283)        1.552.621         (6.186.904)   -398,5%
Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el 
efectivo y equivalentes al efectivo -                          7.604                 (7.604)           15.208 
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del 
ejercicio 13.049.726       11.489.501       1.560.225     13,6%
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del 
ejercicio 8.415.443        13.049.726     (4.634.283)   -35,5%

VariaciónESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO METODO 
DIRECTO
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5) Análisis de indicadores financieros 
 

 
 
En términos generales, todos los indicadores relacionados con la Liquidez de la Corporación y la 
distribución de corto y largo plazo de la deuda, han mejorado significativamente en el año 2013 con 
respecto al año anterior, básicamente por la colocación en diciembre de 2013 de un Bono corporativo 
de UF 4.200.000 a ocho años plazo, donde los fondos obtenidos fueron destinados al pago y 
reestructuración de pasivos financieros. Se espera que esta nueva estructura de pasivos financieros, 
a una tasa de interés significativamente menor, permita destinar fondos operacionales a los objetivos 
centrales de la actividad de Educación Superior. 

 
a) Liquidez 

 
a. Liquidez Corriente. Corresponde al total de activos corrientes dividido por el pasivo 

corriente, razón que mejora significativamente entre un año y otro  
 

b. Razón Ácida. Corresponde al total de activos corrientes, menos los inventarios, dividido 
por el pasivo corriente. 

  

Tipo Indicador dic-13 dic-12
Liquidez Corriente 0,785 0,416
Razón Ácida 0,772 0,405

Endeudamiento Razón de Endeudamiento 1,809 1,666
Distribución Corto plazo 0,365 0,554
Distribución Largo plazo 0,635 0,446
Cobertura Gastos Financieros 1,232 1,182
Cobertura Depurada de Gastos Financieros 1,630 1,659
Razón de Cobertuta 7,622 7,816
Total Activos M$ 412.611.162 377.427.558
Rotación de Inventario 104,806 99,878

Permanencia de Inventario 3,435 3,604

Rentabilidad del Patrimonio 3,55% 2,60%

Rentabilidad del Activo 1,24% 0,94%

Rendimiento de los Activos Operacionales 6,42% 5,78%

Liquidez

Actividad

Rentabilidad
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b) Endeudamiento 

 
a. Razón de Endeudamiento. Este indicador se encuentra dentro de los estándares 

sugeridos y su método de cálculo corresponde al total del pasivo exigible dividido por el 
patrimonio, calculado sobre la base de los pasivos registrados en el balance deducidas  
las siguientes partidas: 

i. Impuesto diferidos e individualizados en Nota 7 y  
ii. Subvenciones gubernamentales individualizadas en Nota 25. 

 
b. Distribución de corto y largo plazo respecto de la deuda total. Este indicador pese 

a situarse dentro de límites aceptables se espera que el traslado de deuda de corto al 
largo plazo permita un plan de amortización de pasivos que garantice destinar una 
mayor cantidad del flujo operacional a la actividad de la educación superior. Su método 
de cálculo corresponde al pasivo total de corto plazo y largo plazo dividido por el pasivo 
total, deducido en ambos casos las partidas señaladas en las letras i) e ii) de la letra a 
anterior. 
 

c. Cobertura de gastos financieros. Este indicador mejora levemente respecto del año 
anterior producto de la política impulsada por la administración de la Corporación y que 
dice relación con la mejora de la productividad de los recursos disponibles, 
profesionales y tecnológicos. Su método de cálculo corresponde al resultado 
operacional (Ingresos de actividades ordinarias, menos costo de ventas y Gastos de 
administración) dividido por los gastos financieros. 

 
d. Cobertura depurada de gastos financieros. Este indicador sustancialmente mejor 

que el precedente, muestra la holgura o capacidad de la organización para hacer frente 
a la carga financiera del ejercicio y su método de cálculo corresponde al resultado 
operacional antes de depreciación y amortización, dividido por los gastos financieros 
del ejercicio. 
 

e. Razón de cobertura. Este indicador muestra cuantas veces superior es el pasivo 
exigible respecto del EBITDA y su método de cálculo corresponde al total de pasivo 
exigible (metodología indicada en la letra a de este punto) dividido por el resultado antes 
de depreciación, intereses, amortización e impuestos. 
 

En relación a los indicadores detallados en el punto c y d anteriores, se espera que estos mejoren 
significativamente a partir del ejercicio 2014, esto considerando que la colocación del Bono 
Corporativo se concretó en el mes de diciembre de 2013 e implicará una disminución importante en 
la carga financiera a partir de enero de 2014. 
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c) Actividad 
 
a. Las incorporaciones durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2013 

correspondientes a Propiedades, plantas y equipos de la Corporación ascendieron a 
M$ 10.595.431, por ítem presentan el siguiente detalle:  

i. Edificios y obras de infraestructura   M$     407.869 
ii. Obras en construcción     M$  3.974.211 
iii. Máquinas y equipos     M$  2.370.751 
iv. Equipamiento de tecnologías de la información  M$  1.485.769 
v. Otras propiedades plantas y equipos   M$   2.356.831 

 
b. Rotación de inventario. Este indicador indica que tan eficiente es la política de 

inventario (recursos retenidos) respecto del costo de venta (operacional). Su resultado 
evidencia el esfuerzo de la administración por mantener sólo lo indispensable en stock 
a fin de generar continuidad en la entrega del servicio. Su método de cálculo es el costo 
de venta del ejercicio dividido por el inventario promedio, obtenido este último como el 
inventario a la fecha de cierre más el inventario a igual fecha del año anterior dividido 
por dos. 
 

c. Permanencia de inventario. Este indicador cuya evaluación la evidencia su resultado 
y no justifica comentario, muestra cuantos días se mantiene el stock inmovilizado y su 
método de cálculo es el resultado del costo de venta (operacional) dividido por el 
inventario promedio, obtenido este último como la suma del inventario a la fecha 
informada más el inventario a igual fecha del año anterior dividido por dos y este 
resultante multiplicado por 360 días. 
 

d) Rentabilidad.  
 
a. Rentabilidad del patrimonio. Este índice aunque bajo respecto de lo que ostentan 

otros actores de la educación superior, revela la fuerte determinación de no centrar 
necesariamente el objetivo de la institución en la rentabilidad del patrimonio. Al ser la 
Corporación una institución sin fines de lucro, su actuar se centra más bien en cumplir 
un rol social y contribuir al desarrollo de la región y del país re invirtiendo sus recursos 
y utilidades en inversión de infraestructura e equipamiento, salvaguardando sólo 
reservar  lo necesario para cumplir con las obligaciones con sus colaboradores 
académicos,  investigadores y administrativos, compromisos comerciales propios  y 
amortizaciones de créditos que han sido necesarios para mantener un crecimiento 
responsable y constante que garantice la competitividad de la institución. Su método de 
cálculo es el resultado de la utilidad neta (resultado integral total) dividido por el 
patrimonio promedio, medido este último como la suma del patrimonio al cierre del 
ejercicio informado más el patrimonio a igual fecha del año anterior dividido por dos. 
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b. Rentabilidad de los activos. Este índice al igual que el anterior se ubica por debajo del 

registrado por otros actores de la industria de la Educación Superior, básicamente por los 
mismos motivos expuestos precedentemente y su método de cálculo es el resultado de la 
utilidad neta dividida por los activos promedio, medido esto último como la suma del total de 
activos al cierre del ejercicio informado más el total de activos a igual fecha del año anterior 
dividido por dos. 
 

c. Rendimiento de los activos operacionales. El análisis de este indicador, sigue la suerte de 
los dos ratios que le preceden y su método de cálculo es el resultado operacional del ejercicio 
dividido por los activos definidos como operacionales, obtenido este último como el  resultante 
del activo total menos los activos clasificados como de propiedades de inversión, intangibles 
distinto de la plusvalía (excluidos los programas informáticos), inversiones contabilizadas 
utilizando el método de la participación y aquellos clasificados como mantenidos para la venta. 

Finalmente, se destaca que aunque la rentabilidad del patrimonio y los activos no es prioridad para 
la Corporación, se busca una adecuada administración de los recursos y su gestión, permitiendo de 
esta forma cumplir con su objetivo central de crear, transmitir y conservar la cultura en sus más 
diversas manifestaciones. Lo cual se refleja en las mejoras en los indicadores de rentabilidad 
respecto del año anterior, insuficiente aún para mostrar tendencia, pero genera la percepción que la 
política de mantener un ritmo sostenido de inversión comienza a entregar una solidez financiera que 
garantiza su competitividad. 

 

6) Análisis de las diferencias que puedan existir entre los valores libro y valores económicos 
de los principales activos. 

Producto de la adopción de las Normas de Internacionales de Información Financiera a partir del 1 
de enero de 2012, a la fecha de transición, de acuerdo a NIIF 1, la Corporación y sus subsidiarias 
optaron por la medición a su valor razonable de algunos bienes de Propiedades, planta y equipo, y 
utilizó dicho valor como el costo atribuido. El valor razonable de las Propiedades, planta y equipo, 
fue medido mediante una tasación de expertos externos independientes, determinando de esta 
forma nuevos valores históricos iniciales, vidas útiles y valores residuales. 

Los bienes sujetos de la medición anteriormente señalada, fueron aquellos que a juicio de la 
administración no representaban de manera fiel su valorización en función de las NIIF. 

Respecto de las Propiedades de inversión y específicamente a las propiedades adquiridas en el año 
2012, correspondientes a los terrenos lote 4 y 5 ubicados en la Comuna de Hualpén por M$ 
1.982.115 (que se encuentran valorizadas al costo), se estimó su valor razonable mediante una 
tasación realizada por terceros, el cual asciende a UF 194.278, equivalente a M$ 4.528.535 al 31 de 
diciembre de 2013. 

Por lo antes expuesto y por la medición de los otros activos financieros y no financieros de acuerdo 
a NIIF, a juicio de la administración al 31 de diciembre de 2013 no se aprecian otras diferencias 
significativas entre los valores económicos y de libros de los principales activos consolidados. 
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7) Análisis de riesgos 
 
La Corporación Universidad de Concepción y sus subsidiarias están expuestas a un conjunto de 
riesgos de mercado, financieros y operacionales inherentes a sus actividades y busca identificar y 
administrar dichos riesgos de la manera más adecuada con el objetivo de minimizar potenciales 
efectos adversos.  
 
Para una mejor comprensión de las actividades en que está inserta la Corporación, se adjunta el 
siguiente cuadro: 
 

1

Avance Bono Corporativo:

Ø Nuevo enfoque de “Sujeto de Crédito”:

MALLA CORPORACION UNIVERSIDAD DE CONCEPCION POR ACTIVIDAD
(Sociedades más relevantes)

Universidad de 
Concepción

Instituto Prof. 
Virginio Gómez

C.F.T
Lota Arauco

Fondo 
Solidario

UDEC 

Consorcios
Tecnológ. (5)

Empresa de 
Serv. Tec.

Alerta al 
Conocimiento 

Clínica 
Universitaria 

Soc. Deportiva 
y Recreativa 

UDEC

Corporación 
Cultural UDEC 

Corp. Dep. y 
Recr. Bellavista

Octava 
Comunicacion 

Empresas La 
Discusión (3)

Diario 
Concepción

Lotería  de 
Concepción

Serpel  S. A.

Adm.Act. 
Inmobiliarios 

Inversiones 
Bellavista

EDUCACIONAL CIENCIA Y TECNOLOGIA CULTURA Y DEPORTE COMUNICACIONES NEGOCIOS

Universidad de 
Concepción

CORPORACION UNIVERSIDAD DE 
CONCEPCIÓN

Nota:  Las Sociedades en negro, sumadas  representan más del 95 % de los Ingresos y Activos de la Corporación. Son 100% propiedad de la Corporación

Genómica
Forestal S.A. UdeC

Asesoría Ltda

CEDIN

UdeC
Capacita

 
 
El Directorio  establece la estrategia y el marco general en que se desenvuelve la administración de 
los riesgos de la Corporación, mediante un funcionamiento estructurado en “Comisiones de 
Directores”, como la “Comisión de Empresas”, “Comisión de Asuntos Corporativos” o la “Comisión 
de Finanzas Corporativas”, ésta última creada durante el año 2012 para tales efectos.  Esta 
estrategia es implementada en forma descentralizada a través de las distintas entidades que 
componen la Corporación. 
 
Estas Comisiones están concebidas para abordar detalladamente materias especializadas, y 
posteriormente reportar al Directorio. 
 
A continuación la composición, funciones y funcionamiento de las distintas Comisiones. 
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Comisión de asuntos corporativos 
 
Composición: Está compuesta por 4 Directores propuestos por el Rector y ratificados por el 
Directorio. 
 
Funciones: Se ocupa de las siguientes materias: 
 

• Organización y funcionamiento general de la Corporación. 
• Funciones de arbitraje que se susciten entre los distintos órganos de la Corporación. 
• Organización e integración de la Asamblea de Socios, su preselección de postulantes, lleno 

de vacantes y proposición de fechas y materias de las asambleas. 
• Estudiar y controlar el proyecto de presupuesto, su gestión, y evolución del personal y 

demás elementos del costo operacional de la Universidad. 
 

Funcionamiento: En base a reuniones periódicas, citadas por su Presidente, para tratar los temas 
habituales de sus funciones o temas específicos de la contingencia en esta materia. De sus acuerdos 
y o recomendaciones, informan en el Directorio. 
 
Comisión de empresas 
 
Composición: Está compuesta por 4 personas propuestas por el Rector y ratificadas por el 
Directorio. 
 
Funciones: Proponer áreas de actividad empresarial de la Corporación y la forma en que tales 
iniciativas deban desarrollarse. 
 
Funcionamiento: En base a reuniones periódicas, citadas por su Presidente, para tratar los temas 
habituales de sus funciones o temas específicos de la contingencia en esta materia. 
 
Comisión de lotería 
 
Composición: Está compuesta por 4 personas propuestas por el Rector y ratificadas por el 
Directorio, a la que reporta el Gerente General de Lotería de Concepción. 
 
Funciones: Velar por la adecuada administración de Lotería de Concepción. 
 
Funcionamiento: En base a reuniones periódicas, citadas por su Presidente, para tratar los temas 
habituales de sus funciones o temas específicos de la contingencia en esta materia. 
 
Comisión de finanzas corporativas 
 
Composición: Está compuesta por 4 Directores, propuestos por el Rector y ratificados por el 
Directorio, y un Director Ejecutivo nombrado por el Directorio. 
 
Funciones: Estudiar y proponer al Directorio para su aprobación, las decisiones en materia de 
Finanzas Corporativas como: 
 

• Operaciones de Financiamiento. 
• Otorgamiento de Garantías. 
• Contratos de Financiamiento. 
• Aprobación de Inversiones. 
• Aprobación de Inversiones. 
• Proyecciones Financieras, etc. 
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Funcionamiento: En base a reuniones periódicas, citadas por su Presidente, para tratar los temas 
habituales de sus funciones o temas específicos de la contingencia en esta materia. 
 
Comité programa inmobiliario 
 
Composición: Está compuesta por 4 personas, propuestos por el Rector y ratificados por el 
Directorio. 
 
Funciones: estudiar y proponer al Directorio para su aprobación, las decisiones en materia de 
gestión inmobiliaria de la Corporación, en lo relativo a los inmuebles ajenos de la actividad 
académica, con el objeto de maximizar su rentabilidad y valor patrimonial. A modo de ejemplo, los 
temas que esta Comisión aborda son: 
 

• Compra y Venta de inmuebles.  
• Loteos y subdivisiones. 
• Proyectos de desarrollo inmobiliario.  
• Inversiones en inmuebles. 

 
Funcionamiento: En base a reuniones periódicas, citadas por su Presidente, para tratar los temas 
habituales de sus funciones o temas específicos de la contingencia en esta materia. 
 
La Corporación tiene riesgos financieros bien diversificados, al tener ingresos y activos asociados a 
distintas actividades, como se desprende en Nota 12 de ingresos ordinarios. 
 
Por lo anterior, se describirá en forma separada, el riesgo de mercado de las dos actividades más 
relevantes de la Corporación, que son la Educación Universitaria y los Juegos de Lotería. 
 
7.1) Riesgos operacionales 
 
Los riesgos operacionales de la Corporación se refieren a las pérdidas económicas directas o 
indirectas que pueden ser ocasionadas por procesos internos inadecuados, fallas tecnológicas, 
errores humanos  o como consecuencia de ciertos sucesos externos, incluyendo su impacto 
económico, social, ambiental, legal e imagen. 
 
En el ámbito educacional, son los procesos inherentes al pregrado, al postgrado, a la investigación 
y a la extensión que se realiza.   En el ámbito de juegos de lotería y Otros son los procesos de 
empresas en general sobre la ejecución de éstos. 
 
Los riesgos operacionales de la Corporación son administrados por cada subsidiaria y la 
diversificación de actividades en que está inserta, le otorga un buen grado de atomización de este 
riesgo.  Esta administración descentralizada se alinea con las normas y estándares a nivel 
Corporativo. 
 
Un objetivo relevante de la gestión de riesgos operacionales es proteger, de manera eficiente y 
efectiva a los trabajadores, activos, marcha de las empresas y el ambiente, en general. 
 
La Corporación y subsidiarias mantienen contratadas coberturas de seguros para cubrir daños 
físicos por M$ 143.768.185, respecto de un valor neto de las Propiedades, planta y equipo, sin incluir 
terrenos, ascendente a M$ 129.030.020 al 31 de diciembre de 2013. En términos generales, el 
deducible asociado a la cobertura de seguros de los principales activos de la Corporación asciende 
a un 5%. 
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El trabajo en prevención de pérdidas se ha iniciado con programas específicos de gestión de 
materiales y residuos peligrosos, así como sistemas de gestión de calidad ambiental y de seguridad 
y personal. 
 
La Corporación Universidad de Concepción mantiene permanente preocupación para cumplir con 
obligaciones legales, regulatorias, contractuales, de responsabilidad extracontractual a través de 
todas sus empresas y subsidiarias.   
 
La Corporación Universidad de Concepción mantiene una actitud proactiva en las condiciones 
laborales, de seguridad, ambiente y relaciones con las autoridades regionales y nacionales. 
Asimismo, trata de mantener una fluida relación con las comunidades donde desarrolla sus 
actividades. 
 
Creemos pertinente destacar que La Corporación Universidad de Concepción es reconocida como 
la institución más importante del sur del país, y especialmente de la intercomuna de Concepción, lo 
que representa por sí solo, un blindaje adicional y relevante frente al riesgo operacional. 
 
7.2) Riesgos de mercado 
 
7.2.1) Educación universitaria 

 
7.2.1.1) Antecedentes de la industria 
 
La educación superior en Chile se rige por la Ley Orgánica Constitucional de Enseñanza (LOCE) Nº 
18.962, de marzo de 1990, la cual regula tanto la creación de las instituciones de educación superior, 
como la disolución de éstas. Bajo esta ley el Estado reconoce cuatro tipos de instituciones de 
enseñanza superior, Universidades, Institutos Profesionales, Centros de Formación Técnica y 
Establecimientos de Educación Superior de las Fuerzas Armadas y de Orden.  
 
La Corporación Universidad de Concepción, participa en tres segmentos de esta clasificación, 
Universidades, Institutos Profesionales, Centros de Formación Técnica, con tres sedes en las 
ciudades de Concepción, Chillán y Los Ángeles en el primer y segundo segmento y un 
establecimiento en la categoría de Centros de Formación Técnica en Lota. 
 
7.2.1.2) Tamaño de mercado 
 
El número total de alumnos de pregrado1 en la educación superior chilena (Universidades, Institutos 
Profesionales y Centros de Formación Técnica) es de 1.075.668, de los cuales un 57,9% participa 
en las Universidades, 29,6% en los Institutos Profesionales y un 12,5% en los Centros de Formación 
Técnica. 
 
El número total de estudiantes en la educación superior ha crecido sostenidamente en los últimos 
años pasando de 189.185 alumnos en el año 1995 a 637.228 en el año 2005 y a 1.075.668 en el 
año 2013.  
 
Este número creciente de estudiantes en el tiempo (la tasa de cobertura neta2 de la educación 
superior es de un 23% en Chile para el tramo etario 18-24) se ajusta al estándar internacional de los 
países que comprenden la OCDE. 
  
                                                   
1 Fuente: Consejo Nacional de Educación Portal Web enero 2014; periodo de corte 14 de noviembre de 2013 
2 Tasa neta: Nº total de matriculados en la educación superior entre 20 y 29 años, dividido por el total de la 
población del mismo tramo de edad. Fuente: Centro de estudios Mineduc/Serie Evidencias N°10 año 1; 
Encuesta Casen 2011. 
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7.2.1.3) Distribución Geográfica 
 
De acuerdo a las estadísticas e información del Consejo Nacional de Educación del año 2013, el 
mercado de la educación superior, concentra en el ejercicio 2013 un 46,9% de los estudiantes en la 
Región Metropolitana, un 30,9% desde la Región del Maule hasta la Región de Magallanes, zona en 
la cual la VIII representa un 43,2% y un 13,3% a nivel nacional. El resto de los estudiantes se 
concentra entre las Regiones de Arica y Parinacota y Valparaíso. 
 
7.2.1.4) Participación de mercado 
 
La Industria de la Educación Superior, cuenta con 60 Universidades, 44 Institutos Profesionales y 59 
Centros de Formación Técnica. De las 60 universidades, 25 pertenecen al Consejo de Rectores 
(CRUCH), se conocen, como universidades tradicionales y concentran a un 46,2% de alumnos del 
sistema universitario.  Un 53,8% lo hace en universidades privadas, instituciones más jóvenes y con 
presencia en el mercado nacional desde hace dos décadas. [Fuente: Consejo Nacional de Educación 
año 2013; ejercicio 2013 (fecha de corte 14 de noviembre de 2013)]. 
 
Universidad de Concepción 
 
Es la institución más importante y que da origen a la Corporación, desarrollando distintos tipos de 
actividades, la más importante, impartir educación universitaria, pero también es muy relevante la 
prestación de los servicios mediante asesorías a empresas o en la participación en el desarrollo de 
proyectos de investigación con financiamiento estatal. Dentro de esta gama, nos referiremos a la 
educación universitaria.  
 
La Universidad de Concepción3, concentra el 8,5% de los estudiantes de las universidades del 
CRUCH en el país y ofrece el 8,0% de las vacantes del sistema de educación superior de primeros 
años, y el 7,7% de la matrícula de estudiantes de postgrado a nivel nacional.  
 
Mercado de referencia (VIII Región) 
 
En consideración al elevado costo de la educación universitaria, desde hace ya varios años la 
educación de pregrado se ha regionalizado, de tal manera que la inmensa mayoría de los estudiantes 
estudian en la región de su residencia.  Este hecho es de una importancia capital, pues determina 
que el mercado de referencia para la Universidad de Concepción es la Octava Región. 
 
La Universidad de Concepción, concentra el 28,5% de los estudiantes universitarios en la Región del 
BíoBío, y ofrece el 13,3% de las vacantes de primeros años de la Región del BíoBío al sur y un 24% 
de las vacantes ofrecidas por las universidades con localizadas en la VIII región. Respecto de las 
carreras de pregrado, la Universidad de Concepción recibe en promedio 4,3 veces más 
postulaciones en primera opción que las vacantes que dispone4, lo que indica que la demanda de la 
Universidad de Concepción es altísima, lo que da cuenta de su fuerte posicionamiento estratégico. 
(Fuente: Consejo Nacional de Educación, fecha corte 14 de noviembre de 2013). 
 
Lo anterior, es producto de la gran brecha que existe en términos de marca, calidad, prestigio y 
tamaño, entre la Universidad de Concepción y el resto de las Universidades de la región, lo que se 
refleja en los distintos ranking nacionales e internacionales de calidad de Universidades (QS Latin 
American University Ranking de 2012, que la situó en 9° a nivel latinoamericano, la que la sigue en 
la región aparece en el lugar 151). 
 

                                                   
3 Fuente: Anuario Estadístico 2011 (periodo 2011) del Consejo de Rectores; Portal Web 2014 
4 Fuente: Interna de la UdeC 
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Desde la mirada operacional, el riesgo de mercado se limita a la posibilidad que la Corporación 
Universidad de Concepción no llene las vacantes ofrecidas a los postulantes a ingresar a la 
educación superior. En los 3 últimos años la Corporación Universidad de Concepción ha registrado 
una matrícula de primer año de un 100% en relación a los cupos ofrecidos. No obstante lo anterior, 
se debe considerar que la Corporación Universidad de Concepción es una entidad de derecho 
privado que no persigue fines de lucro.  
 
Se agrega a lo anterior, las barreras a la entrada que tienen las “carreras de alta inversión”, como 
son medicina, odontología, ingeniería y otras, donde las inversiones son muy altas y de lenta 
maduración, carreras en las cuales la Universidad de Concepción tiene un alto posicionamiento y las 
inversiones que su funcionamiento requieren ya están hechas y amortizándose. 
 
Por otra parte, la matrícula de estudiantes de alumnos5 de postgrado representa sobre un 39,2% de 
las matrículas de la Región del BíoBío. 
 
Amenazas del sector 
 
Se individualizan cuatro amenazas concretas en la actividad de la Educación Universitaria 
 
(1) Bajas barreras de entrada en las carreras de baja inversión y su consiguiente saturación de oferta 
en el mediano plazo. Esta amenaza se ha ido desvaneciendo con el problema de las acreditaciones, 
lo que al parecer podría cambiar la tendencia de la oferta.  El caso de la VIII Región, esta amenaza 
está muy lejos de alcanzar a la Universidad de Concepción, por su fuerte posicionamiento de 
mercado, explicado anteriormente. 
 
(2) Una alta presión social por contener el costo de los estudios de pregrado, sumado a una política 
de Estado que busca alcanzar la eficiencia operacional a través de una economía libre de mercado 
sin distinguir entre aquellas universidades que tienen una gran actividad de investigación, 
transferencia tecnológica  y responsabilidad social. Esta amenaza se ve atenuada en el caso de la 
Universidad de Concepción, ya que sus aranceles están muy por debajo de las otras universidades 
de su mercado de referencia. 
 
(3) Alto costo relativo de estudiar una carrera universitaria versus el ingreso familiar. Esta amenaza 
está disminuyendo con las últimas reformas al sistema de educación superior, que ha incrementado 
fuertemente la cantidad de becas, y rebajado el costo de los créditos de educación. 
 
(4) Un claro desequilibrio estructural  entre la presión de demanda que reciben las universidades 
respecto de las otras instituciones que participan de la Educación Superior y las reales necesidades 
de profesionales que los sectores productivos y de servicios demandan en el país. 
 
La deserción promedio6 de pregrado es del orden de un 49% el que es muy disímil entre las distintas 
carreras, lo que se debe en parte a razones académicas y también a cambios de carrera. 
 
  

                                                   
5 Fuente: Consejo Nacional de Educación Portal Web; fecha de corte 14 de noviembre de 2013/Anuario 
Estadístico 2011 (periodo 2011) del Consejo de Rectores-Portal Web enero 2014. 
 
6 Fuente: Consejo Nacional de Educación Portal Web enero 2014/Estudio de cohortes año 2010 cohorte 
2004-2009. 
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Control del riesgo de mercado 
 
La Corporación Universitaria es administrada por un Directorio compuesto por su Presidente y diez 
miembros que velan principalmente por los aspectos económicos y financieros y en el entendido que 
estos aspectos garantizan la sustentabilidad de la organización, centran su quehacer en el diseño y 
renovación de planes estratégicos (PEI 2011-2015). 
 
Respecto a la Educación Universitaria, estos planes enfocan su atención en catorce objetivos y 
cuarenta y cuatro indicadores instalados en el nuevo escenario de la educación superior, 
caracterizado por el aumento de la cobertura en educación superior, la vinculación efectiva 
Universidad-Empresa-Gobierno, la mayor conciencia de contar con una mayor cantidad de 
profesionales con formación de capital humano avanzado y el compromiso con la innovación y el 
emprendimiento.  
 
Para desarrollar este PEI, la Universidad definió los siguientes lineamientos: 
 
Continuar implementando el Modelo Educativo UDEC, centrado en cambios en los procesos 
formativos, una concepción curricular orientada al desarrollo de competencias, nuevas formas de 
enseñar y aprender, nuevas metodologías, nuevas formas de evaluar los resultados de aprendizaje, 
la inserción de las TIC`s en la enseñanza, el aprendizaje y la gestión. 
 
Mantener una oferta destacada de programas de formación permanente y contribuir al desarrollo del 
país a través de la formación de personas en áreas estratégicas. Impulsar la investigación, la 
innovación y el emprendimiento con empresas y en aquellas áreas emergentes consideradas como 
fundamentales para el desarrollo del país. 
 
Que las disciplinas con mayor desarrollo se relacionen internacionalmente y que se potencien. 
Promover el desarrollo multidisciplinario y la internacionalización del postgrado. 
 
Aumentar la producción artística y la difusión cultural, como una forma de enriquecer el desarrollo y 
la calidad de vida de las personas. 
 
Lograr una permanente acreditación de la docencia de pregrado, docencia de postgrado e 
investigación, vinculación con el medio y gestión institucional. Promover una política de 
responsabilidad social de la Institución.   
 
Mantener la política de intensificar la contratación de personal altamente calificado. Incrementar la 
proporción de la planta académicos con postgrado, expresados en Dedicación Normal Equivalente 
(DNE), de un 71,3% a un 75%. 
 
7.2.2) Juegos de lotería 

 
7.2.2.1) Lotería de Concepción 
 
Lotería de Concepción es una de las dos empresas facultadas por ley, en el país, para administrar 
juegos de loterías, lo que constituye un duopolio legal. Se administra directamente por un Comité de 
Directores del cual depende el Gerente General. 
 
Su gestión está direccionada por un permanente desarrollo de procesos de Planificación y Control 
de Gestión, orientados a identificar, monitorear y gestionar las principales variables del negocio para 
aprovechar las oportunidades de mercado y aminorar las diferentes fuentes de riesgo. Entre las 
principales variables inherentes al negocio se distinguen aquellas de carácter controlable y otras que 
no lo son.  
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En cuanto a aquellas variables que involucran mayor riesgo para el negocio, por no tener control y 
capacidad de gestión directa sobre ellas, se consideran: 
(a) Las condiciones económicas, tanto internas como externas al país, atendiendo a su impacto 

directo en el consumo de las personas y familias que disminuyen o descartan gasto en bienes 
prescindibles ante condiciones adversas; 

(b) El marco legal de la industria, regulado por Leyes y Decretos emanados por el Estado a través 
del Ministerio de Hacienda y no por el mercado, lo que hace difícil el proceso de innovación de 
la oferta en términos de velocidad de respuesta. 

(c) Al ser duopolio, requiere de una estricta y rigurosa operación comercial, pues cualquier acción 
que afecte la credibilidad de los juegos puede ser castigada por los consumidores que además 
no distinguen mayormente entre ambos operadores. 

(d) Concentración de grandes distribuidores con un creciente poder de negociación. Frente a la 
tendencia descrita Lotería de Concepción ha buscado diversificar de forma permanente su 
estructura de cobertura de distribución para sus productos. 

 
Para favorecer la prevención de los riesgos anteriormente descritos, Lotería de Concepción ha 
procedido a contratar a “MPS Compliance S.A.” con el objeto de diseñar un modelo y/o sistema, 
destinado a organizar, administrar y supervisar la efectiva prevención del fraude interno y la 
responsabilidad penal de la empresa, que pueda prevenir de la comisión de delitos tipificados en la 
Ley N° 20.393 y la Ley N° 19.913. 
 
7.3) Riesgos financieros 
 
La principal actividad de la Corporación, por su misión en la actividad educacional Universitaria, de 
investigación y de extensión universitaria, y por tanto el foco de atención está orientado a asegurar 
el financiamiento de dichas actividades, por lo tanto el riesgo de liquidez es el de mayor impacto en 
la gestión de la Corporación.  
 
No obstante lo anterior, las actividades de la Corporación están expuestas también a otro tipo de 
riesgos, como el riesgo de crédito y de tasa de interés. 
El programa de gestión del riesgo global de la Corporación, se centra en los eventuales niveles de 
incertidumbre de financiamiento de las actividades principales, el cual trata de obtener fuentes de 
financiamiento que aseguren los fondos líquidos disponibles.  
 
Para tales efectos el Directorio creo el año 2012, la “Comisión de Finanzas Corporativas”. 
 
Esta comisión compuesta por 4 Directores, y un Director Ejecutivo de Finanzas Corporativas, 
proponen al Directorio las directrices de largo plazo, estableciendo las “Proyecciones Financieras 
Corporativas de Largo Plazo”, que contienen las generaciones de flujos esperados de las distintas 
actividades, y son también el marco que define el “Plan de Inversiones de Largo Plazo”. 
 
Las distintas unidades de gestión de la Corporación, deben adecuar sus presupuestos de corto y 
largo plazo a estas “Proyecciones Corporativas”, para cumplir con las políticas establecidas por el 
Directorio en esta materia. 
 
En la Universidad, la gestión del riesgo está administrada por la Vicerrectoría de Asuntos 
Económicos y Administrativos, dando cumplimiento a políticas aprobadas por el Directorio. 
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3.1) Riesgo de crédito 
 
General 
 
La exposición de la Corporación al riesgo de crédito está diversificada en las distintas actividades en 
que participa la Corporación. 
 
Este riesgo está centrado en la actividad de Educación Universitaria, ya que el resto de las 
actividades tiene una exposición muy poco relevante.  Dentro de la actividad de Educación Superior, 
gran parte de los ingresos provienen del estado, por lo tanto, la exposición de la Corporación a este 
riesgo es bastante acotada, y solo tiene directa relación con la capacidad individual de las familias 
de los alumnos que financian directamente sus estudios, de cumplir con sus compromisos 
contractuales, y se ve reflejado en las cuentas de deudores comerciales por este concepto. 
 
La exposición máxima al riesgo de crédito, está limitada al valor a costo amortizado de las Cuentas 
Deudores Comerciales y Derechos por cobrar registrados a la fecha de cierre de los estados 
financieros (corrientes y no corrientes), las cuales se presentan netas de la estimación de deterioro 
de las mismas.  Adicionalmente, este nivel de riesgo puede verse modificado por las disposiciones 
legales que rigen el cobro del financiamiento entregado a los alumnos al amparo del Fondo Solidario 
de Crédito Universitario con vencimiento pactado, en que el monto a ser cobrado no puede ser 
gestionado por la Universidad, ya que este depende del nivel de ingresos del deudor; la Corporación 
introduce este elemento en la preparación de sus presupuestos anuales. 
 
Del total de Deudores Comerciales y Derechos por Cobrar al 31 de diciembre de 2013 por M$ 
106.810.281 (M$ 94.101.612 al 31 de diciembre de 2012), un 77% (76% a diciembre 2012) se 
encuentran documentados con pagarés, y que básicamente son deudas de alumnos y ex alumnos, 
relacionadas con la actividad educacional.  No se tienen seguros contratados en relación a los 
valores por cobrar, la Corporación administra estas exposiciones a través de una adecuada gestión 
de sus cuentas por cobrar y procesos de cobranza. 
 
A continuación se presenta un detalle de los documentos por cobrar protestados y de los documentos 
por cobrar en cobranza judicial, al 31.12.2013 y 31.12.2012: 
 

   31.12.2013   31.12.2012  
   M$   M$  
Cheques protestados        1.019.292           997.400  
Cheques en cobranza externa           202.759           319.842  
Documentos en cobranza judicial        1.826.610       1.822.003  
Pagarés en cobranza externa 6.819.056 6.429.179 
Provisiones (9.858.440) (9.555.715) 
Saldo neto 9.277 12.709 

 
Análisis de deterioro de activos financieros calidad crediticia 
 
La calidad crediticia de los activos financieros por cobrar, está relacionada con la recuperación 
histórica de los mismos. 
 
La Corporación efectúa análisis periódicos, y en particular al cierre de cada ejercicio, de los factores 
de deterioro, los criterios utilizados y la cuantificación del mismo. Los criterios y factores 
considerados, por cada activo financiero, son los siguientes: 
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- Inversiones valorizadas al costo amortizado en función de la evidencia objetiva de los eventuales 
riesgos que afectan al emisor. 

 
- Deudas por cobrar a los alumnos:  se considera principalmente el comportamiento histórico por 

origen de cada cuenta por cobrar y, en caso, de las matrículas por cobrar, se considera la 
condición académica del alumno; los siguientes son los criterios específicos para cuantificar el 
deterioro, por tipo de instrumento: 
 

- Préstamos estudiantiles: se provisiona la totalidad del saldo de alumnos con condición 
académica distinta de “Condición regular”. 
 

- Pagarés estudiantiles: se provisiona el total de la deuda por pagaré, en la medida que tenga 
cuotas impagas con una antigüedad superior a 180 días. 

 
- Crédito institucional (pagaré institucional): el criterio se basa en la recuperabilidad promedio de 

los tres últimos años, de los Pagarés de Crédito Solidario del Fondo de Crédito Universitario, por 
tener estos las mismas condiciones en cuanto a plazo, reajustabilidad y cobro de intereses.  

 
Este tipo de créditos tiene financiamiento propio, por lo que no aplica la valorización inicial 
asociada a las rentas de los deudores, dado que la Universidad tiene el derecho de recuperar la 
totalidad del valor de los pagarés, a diferencia de los pagarés pactados con el Fondo Solidario 
de Crédito Universitario. 
 
Es importante señalar que este tipo de crédito se otorgó a dos generaciones o cohortes (años 
2005 y 2006) para las cuales hubo un significativo déficit de financiamiento fiscal (Becas o Fondo 
Solidario). Para cohortes posteriores se ha otorgado en forma excepcional y en casos puntuales 
a alumnos nuevos. Conviene señalar que, en general, los créditos se otorgan a un alumno desde 
el primer año hasta que egresa o deserta, por lo tanto se mantiene por un período de 7 – 8 años. 
 
El reconocimiento del deterioro por incobrable, se hace con los mismos criterios aplicados al 
Fondo Solidario, por cuanto se considera que la naturaleza de los deudores es la misma para 
ambos créditos. Por lo tanto, se aplican las mismas proporciones que se utilizan para el cálculo 
del deterioro de los pagarés del Fondo Solidario, considerando un universo teórico de deudores 
que declararían sus ingresos y otros que no lo harían, con sus correspondientes 
comportamientos de pago. 

 
- Pagarés del Fondo Solidario de Crédito Universitario 

 
Antecedentes generales 
 
El proceso de asignación de créditos estudiantiles con financiamiento del sistema de crédito 
solidario, se inicia con la postulación de los alumnos directamente en las plataformas que el 
sistema provee para el efecto. Cada postulante debe completar con sus datos personales y 
familiares la Ficha Única de Acreditación Socioeconómica (FUAS), que será procesada y 
clasificada con el conjunto de postulantes a nivel nacional. Los alumnos beneficiados con los 
créditos llegan a la universidad con el financiamiento asignado y sólo deben matricularse y, 
eventualmente, suscribir el compromiso correspondiente para pagar las diferencias no 
financiadas por el sistema de crédito. 
 
Los alumnos cancelan sus colegiaturas con pagarés que luego serán comprados a su valor 
nominal por el Fondo Solidario de Crédito. El financiamiento del Fondo Solidario para comprar 
estos activos lo obtiene de dos fuentes: En primer lugar, la recuperación de pagarés suscritos 
en períodos anteriores y que ya son exigibles y, en segundo lugar, aportes que el Fisco dispone 
para financiar estos créditos. 
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El Fondo Solidario tiene el mandato de cobrar estos pagarés a partir del término del segundo 
año que haya transcurrido desde que el deudor no se haya matriculado en el sistema de 
educación superior, y lo debe hacer en el marco de la legislación que regula estos procesos. En 
términos generales, el Fondo Solidario ejerce la cobranza de los pagarés limitado al 5% de los 
ingresos de los deudores como máximo (y como mínimo 0% para rentas bajas) y por un plazo 
determinado de años, debiendo renunciar a la cobranza de los saldos remanentes que haya al 
término de ese plazo. Para acogerse a estos beneficios, los deudores deben presentar 
anualmente su declaración de ingresos que es evaluada por el Fondo Solidario y, finalmente, 
determina la cuota que le corresponde pagar a cada deudor. Los deudores que no presentan 
sus declaraciones de rentas, no pueden acogerse a este beneficio y se entiende que han 
aceptado las condiciones originales del crédito (monto y plazo). 
 
Etapa 1 
 
Se debe reconocer la pérdida de valor que tienen los pagarés por la imposibilidad de cobrarlos 
en su totalidad. Para ello se ha realizado una evaluación estadística que incluye la 
caracterización de los deudores: Carrera, curso actual, probabilidad de deserción o titulación, 
entre otras; y condiciones externas, como los sueldos de mercado para cada profesión, sueldos 
promedio para trabajadores no profesionales y otras variables. Para definir los parámetros de 
empleabilidad, salarios y crecimiento de salarios, se recurre principalmente a la información 
disponible en el portal “Mi Futuro” del Ministerio de Educación, en donde se puede acceder a 
datos de empleabilidad y crecimiento de salarios entre el primer y quinto año de estudios. La 
tasa de incremento salarial que se obtiene a partir de la información de este portal, es 
eventualmente corregida con tendencias salariales de largo plazo que indiquen otras 
investigaciones publicadas. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se determinó una tasa de 
incremento salarial de 2,8%. 
 
Una vez hecho estos cálculos, se tiene el valor que el Fondo Solidario registrará como derechos 
por cobrar en sus balances (como valor presente) o, de otra manera, los valores que pondrá 
finalmente en cobranza cuando corresponda hacerlo. Al 31 de diciembre de 2013, los cálculos 
que se han realizado resultan en una merma que promedió un 45,4% respecto del valor nominal 
de los activos (promedio de un 40% en 2012). 
 
Etapa 2 
 
El deterioro de la cuenta por cobrar, asociado a la recuperación efectiva de los montos puestos 
en cobranza, y que se registra abonando cuentas de pasivos (provisiones), tiene relación 
principalmente con la presentación o no presentación de la declaración de ingresos de los 
deudores. En efecto, los registros demuestran que los deudores que entregan su declaración de 
ingresos presentan una muy alta tasa de pago (alrededor de 93,6%), en tanto que los deudores 
que no entregan su declaración de ingresos presentan una muy baja tasa de pago (del orden de 
un 18,6%). Tomando en consideración las proporciones de quienes entregan sus declaraciones 
de ingresos y los que no lo hacen (en promedio, un 46,9% y 53,1%, respectivamente), resulta 
una tasa global de provisión del orden de un 46,7% (50% en 2012). 
 
Este criterio se aplica de la misma forma tanto a las deudas normales como a las reprogramadas 
y se basa en la recuperabilidad promedio de los tres últimos años (móviles), aplicado sobre el 
saldo por cobrar. Este criterio se fundamenta en la cobrabilidad efectiva que hace el Fondo 
Solidario de Crédito Universitario de las cuotas que pone en cobranza anualmente, tomando 
como base el comportamiento histórico de los deudores, considerando estos como un conjunto 
de deuda y no de manera individual. Para hacer esta evaluación, se ha considerado el total 
recaudado anualmente durante los últimos tres años, separando lo que corresponde a la cuota 
del año, y a los dos años anteriores. Estas recaudaciones se relacionan con el total puesto en 
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cobranza de cada una de las cuotas, clasificado según haya o no presentado su declaración de 
ingresos al Fondo Solidario, lo que permite ajustar la cuota por cobrar a la capacidad de pago 
de los deudores y al comportamiento histórico. 

 
El nivel del deterioro de los saldos por cobrar que ya son exigibles (con vencimientos pactados), 
se calcula aplicando las tasas de deterioro antes descritas, a los saldos clasificados según hayan 
o no presentado su declaración de ingresos. Para los saldos no exigibles (saldos sin 
vencimientos pactados), se hace una estimación estadística que permite hacer una clasificación 
de quienes presentarán declaración de ingresos y quienes no lo harán, y aplicar sobre esos 
saldos las tasas de deterioro antes descritas.  
 
Estas proporciones de deterioro se aplican sobre todos los saldos por cobrar, corrientes y no 
corrientes, tengan o no vencimientos pactados de las deudas. Por tratarse de deudores e 
instrumentos con idénticas características, el criterio antes descrito también se aplica para 
determinar el deterioro de los Pagarés de Crédito Institucional. 
 

- Cuentas por cobrar crédito simple: provisión de todas aquellas cuentas vencidas a más de 90 
días. 
 

La política general adoptada por la Universidad, a excepción del Fondo Solidario de Crédito 
Universitario, es no realizar castigos de sus cuentas por cobrar, sino que reconocer los riesgos de 
incobrabilidad realizando un análisis del deterioro de sus cuentas por cobrar y constituyendo las 
provisiones que permitan reflejar los saldos netos que finalmente tengan una alta probabilidad de 
transformarse en flujos de efectivo. 

 
Respecto de los saldos por cobrar del Fondo Solidario de Crédito y de acuerdo a las normas que 
regulan su operación, deben castigarse los saldos que tengan una antigüedad igual o mayor que 90 
días de mora. Por lo anterior, se reconocen castigos por los saldos con antigüedad mayor que 90 
días, valorados de acuerdo a la metodología empleada para determinar el valor razonable del resto 
de la cartera.  
 
Las metodologías y criterios antes descritos para la determinación del deterioro, se aplican 
consistentemente para la totalidad de la cuenta por cobrar según su naturaleza (préstamos 
estudiantiles, crédito institucional, pagarés estudiantiles, etc.), ya sean reprogramadas o no.  
 
El detalle de los saldos de créditos reprogramados al 31.12.2013 y 31.12.2012, es el siguiente: 
 

31.12.2013  
 Activo  

M$ 
 Provisión  

M$ 
 Neto  
M$ 

 Corrientes           562.989          (260.160 )           302.829  
 No Corrientes         3.805.754       (1.758.662 )        2.047.092  
 Total         4.368.743       (2.018.822 )        2.349.921  

 

31.12.2012  
 Activo  

M$ 
 Provisión  

M$ 
 Neto  
M$ 

 Corrientes    1.329.574       (704.967)      624.607  
 No Corrientes    1.725.361       (914.821)      810.540  
 Total    3.054.935    (1.619.788)   1.435.147  
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A continuación se presenta una estratificación de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes y derechos por cobrar, no 
corrientes, al 31.12.2013 y 31.12.2012: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Deuda no 
vencida 1-30 31-60 61-90 91-120 121-150 151-180 181-210 211-250 mayor a 250 Total

Clase de deuda (saldos brutos) M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ Neto
 Préstamos estudiantiles no documentados, corrientes -                       499                 387                 333                 323                 290                 309                 218                 114                 37.927            40.400                 (35.141) 5.259                    
 Pagarés estudiantiles, corrientes 1.208.997      303.624         66.719            64.456            63.303            62.602            62.739            62.229            60.331            8.936.141      10.891.141         (9.798.747) 1.092.394            
 Pagarés institucionales, corrientes 1.191.248      10.100            4.128              5.383              15.931            7.373              7.934              19.461            110.936         1.685.981      3.058.475           (1.413.369) 1.645.106            
 Pagarés del Fondo Solidario de Crédito Universitario, corriente  6.852.026      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       5.122.104      11.974.130         (6.761.062) 5.213.068            
 Matrículas por cobrar, corrientes -                       2.163.494      948.602         852.089         804.692         734.893         642.103         235.266         240.111         17.539.843    24.161.093         (19.590.545) 4.570.548            
 Deudores por ventas Lotería, corrientes 8.456.198      53.924            45.250            55.497            70.506            76.839            86.514            57.516            67.785            4.874.626      13.844.655         (4.218.981) 9.625.674            
 Deudores por otras ventas y otros deudores 8.525.721      943.728         301.917         341.886         210.615         164.816         161.658         104.673         428.924         6.471.010      17.654.948         (7.430.651) 10.224.297         
 Subtotal  26.234.190    3.475.369      1.367.003      1.319.644      1.165.370      1.046.813      961.257         479.363         908.201         44.667.632    81.624.842         (49.248.496) 32.376.346         
 Préstamos estudiantiles no documentados, no corrientes 1.364.764      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       1.364.764           (1.009.741) 355.023               
 Pagarés estudiantiles, no corrientes 2.950.032      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       2.950.032           (532.646) 2.417.386            

 Pagarés institucionales, no corrientes con vencimientos pactados 4.154.688      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       4.154.688           (1.919.945) 2.234.743            
 Pagarés institucionales, no corrientes sin vencimientos pactados 9.898.690      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       9.898.690           (4.573.955) 5.324.735            
 Pagarés del Fondo Solidario de Crédito Universitario, no  corriente 
con vencimientos pactados 33.895.224    -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       33.895.224         (14.384.536) 19.510.688         
 Pagarés del Fondo Solidario de Crédito Universitario, no  corriente 
s in vencimientos pactados 78.476.756    -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       78.476.756         (33.983.939) 44.492.817         

Otros derechos por cobrar , no corrientes 98.543            -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       98.543                 -                             98.543                 

Subtotal 130.838.697 -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       130.838.697       (56.404.762) 74.433.935         
Total 157.072.887 3.475.369      1.367.003      1.319.644      1.165.370      1.046.813      961.257         479.363         908.201         44.667.632    212.463.539       (105.653.258) 106.810.281

Provisión de Deterioro (59.726.852) (1.119.563) (540.290) (525.875) (492.417) (416.669) (446.197) (258.372) (536.754) (41.590.269) (105.653.258)

Total Neto 97.346.035    2.355.806      826.713         793.769         672.953         630.144         515.060         220.991         371.447         3.077.363      106.810.281       

Cartera no repactada bruta 152.704.144 3.475.369      1.367.003      1.319.644      1.165.370      1.046.813      961.257         479.363         908.201         44.667.632    208.094.796       
Cartera repactada bruta  4.368.743      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       4.368.743           
 Total cartera bruta  157.072.887 3.475.369      1.367.003      1.319.644      1.165.370      1.046.813      961.257         479.363         908.201         44.667.632    212.463.539       

Provisión Total Neto
Al 31.12.2013

Días de morosidad
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En relación a la estratificación de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar (corrientes y no corrientes), los montos informados como 
morosos se han determinado en función del vencimiento de cada cuota o programa de pago establecido. 
 

 

 

  

Deuda no 
vencida 1-30 31-60 61-90 91-120 121-150 151-180 181-210 211-250 mayor a 250 Total

Clase de deuda M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
 Préstamos estudiantiles  no documentados, corrientes 17.474            5.508              3.353              987                 661                 1.142              1.232              462                 508                 7.495              38.822                 (33.322)                5.500                    

 Pagarés estudiantiles , corrientes 1.544.535      12.382            10.186            10.604            13.011            15.715            16.525            14.654            66.628            7.763.755      9.467.995           (8.584.433)          883.562               

 Pagarés institucionales, corrientes 1.131.133      4.992              5.267              5.362              5.472              5.600              5.752              5.937              6.163              1.487.036      2.662.714           (1.360.179)          1.302.535            

 Pagarés del Fondo Solidario de Crédito Univers itario, corriente  5.688.337      6.529.054      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       12.217.391         (5.923.029)          6.294.362            
 Matrículas por cobrar, corrientes 1.633.587      1.008.885      696.427         615.520         546.742         506.128         402.324         250.928         252.941         15.238.494    21.151.976         (17.223.687)        3.928.289            

 Deudores por ventas Lotería, corrientes 7.967.935      59.936            48.072            74.393            55.409            53.037            57.814            -                       -                       4.218.981      12.535.577         (4.218.981)          8.316.596            

 Deudores por otras ventas y Otros Deudores 7.136.897      1.194.780      821.600         480.596         172.404         264.631         279.234         108.387         118.024         4.659.350      15.235.903         (6.764.627)          8.471.276            

 Subtotal  25.119.898    8.815.537      1.584.905      1.187.462      793.699         846.253         762.881         380.368         444.264         33.375.111    73.310.378         (44.108.258)        29.202.120         
 Préstamos estudiantiles  no documentados, no corrientes 1.371.055      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       1.371.055           (1.108.878)          262.177               

 Pagarés estudiantiles , no corrientes 2.945.235      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       2.945.235           (611.590)              2.333.645            

 Pagarés institucionales, no corrientes con vencimientos pactados 4.834.486      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       4.834.486           (2.469.574)          2.364.912            

 Pagarés institucionales, no corrientes sin vencimientos pactados 9.577.331      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       9.577.331           (4.892.334)          4.684.997            
Pagarés del Fondo Solidario de Crédito Univers itario, no corriente

con vencimientos pactados 48.039.800    -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       48.039.800         (27.070.759)        20.969.041         
Pagarés del Fondo Solidario de Crédito Univers itario, no corriente

s in vencimientos pactados 66.001.487    -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       66.001.487         (33.449.885)        32.551.602         

Otros derechos por cobrar , no corrientes 1.733.118      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       1.733.118           -                             1.733.118            
 Subtotal  134.502.512 -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       134.502.512       (69.603.020)        64.899.492         

Total 159.622.410 8.815.537      1.584.905      1.187.462      793.699         846.253         762.881         380.368         444.264         33.375.111    207.812.890       (113.711.278)      94.101.612         

Provisión de Deterioro (75.028.961)  (3.596.699)     (559.111)        (309.807)        (338.721)        (437.963)        (468.364)        (221.295)        (295.609)        (32.454.748)  (113.711.278)     

Total Neto 84.593.449    5.218.838      1.025.794      877.655         454.978         408.290         294.517         159.073         148.655         920.363         94.101.612         

Cartera no repactada bruta 156.567.475 8.815.537      1.584.905      1.187.462      793.699         846.253         762.881         380.368         444.264         33.375.111    204.757.955       
Cartera repactada bruta  3.054.935      -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       3.054.935           

Total cartera bruta 159.622.410 8.815.537      1.584.905      1.187.462      793.699         846.253         762.881         380.368         444.264         33.375.111    207.812.890       

Provisión Total Neto

Días de morosidad
Al 31.12.2012
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Detalle de activos financieros según vencimientos 
 
El detalle de los activos financieros por rango de vencimiento y clasificación de riesgo, es como sigue: 
 

 
 
El detalle de las provisiones, es como sigue: 

 
 
(*) Los montos informados en la línea de abonos corresponden a recaudaciones de saldos que han sido provisionados en períodos anteriores.  
 
(**) Se genera en el FSCU y es consecuencia del efecto combinado de un deterioro en el valor que se espera poner en cobranza respecto del valor 
total del pagaré y una baja en la tasa global de provisión (ver Nota 22, pág. 84 del estado financieros de la Corporación al 31 de diciembre de 2013). 
 
Los aumentos netos del ejercicio originados por el Fondo Solidario de Crédito Universitario (FSCU) y el resto de las empresas de la Corporación se 
presentan formando parte del Costo de ventas y Gasto de administración, respectivamente, en el Estado de resultado por función.  

Deuda vencida -                     -                     55.390.652       -                          -                          -                     -                      48.190.480       -                          -                          

Entre 0 y 180 días 18.427.964  858.924        18.106.005       -                          7.451                 6.539.432    2.830.614     13.149.438       -                          50.924               

Entre 180 y 360 días -                     -                     8.128.185         -                          -                          -                     -                      11.970.460       -                          -                          

Entre 1 y 3 años -                     -                     -                          23.395.753       3.659                 -                     -                      -                          17.143.669       3.699                 

Entre 3 y 5 años -                     -                     -                          20.907.961       -                          -                     -                      -                          16.159.790       -                          

Más de 5 años -                     -                     -                          86.534.983       -                          -                     -                      -                          101.199.053     -                          

Provisión de incobrabilidad -                     -                     (49.248.496)      (56.404.762)      -                          -                     -                      (44.108.258)      (69.603.020)      -                          

      Total 18.427.964  858.924        32.376.346       74.433.935       11.110               6.539.432    2.830.614     29.202.120       64.899.492       54.623               

Depósitos a 
plazo            
M$

Valores 
negociables          

M$

Deudores 
comerciales,           

corrientes             
M$

Deudores 
comerciales y 

otros por cobrar,        
no corrientes          

M$

Cuentas por 
cobrar a 

empresas 
relacionadas           

M$

Depósitos a 
plazo            
M$

Valores 
negociables          

M$

Deudores 
comerciales,           
corrientes             

M$

31.12.201231.12.2013
Cuentas por 

cobrar a 
empresas 

relacionadas           
M$

Deudores 
comerciales y 

otros por cobrar,        
no corrientes          

M$

(113.711.278)             (90.183.964)            

(6.351.967)               (33.116.553)             

4.339.920               8.392.959               

-                                 1.192.770                 

10.075.078              -                                 

(5.011)                        3.510                         

(105 .653 .258)  ( 113 .711.278)    

Aumentos del ejercicio

Saldo  inicia l a l 1 de  enero  

Castigos 

Abonos (*)

Reverso  de provisiones (**)

31.12.2013             

M $

31.12 .2012              

M $

Saldo  f ina l

Otros movimientos
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7.3.2) Riesgo de Liquidez 
 
Este riesgo se generaría en la medida que la Corporación Universidad de Concepción no pudiese 
cumplir con sus obligaciones de corto plazo por no contar con la liquidez suficiente. La Corporación 
Universidad de Concepción para evitar problemas de liquidez genera anualmente presupuestos de 
flujos de caja, a objeto de administrar un equilibrio entre ingresos y egresos, principalmente 
operacionales. Adicionalmente la repartición de la Corporación Universidad de Concepción, Lotería 
de Concepción, tiene como objetivo central generar recursos financieros para apoyar las 
necesidades de caja de la Corporación Universidad de Concepción. 
 
Con fecha 18 de diciembre de 2013 se materializó la colocación de un bono corporativo por un monto 
fijo de UF 4.200.000, a ocho años e identificado bajo el Nemotécnico BUDC-A, con vencimiento el 
10 de noviembre de 2021, y con una tasa de interés fija anual de un 5,9%.  
 
Los fondos provenientes de esta colocación se han destinado al pago y reestructuración de pasivos. 
De esta forma al 31 de diciembre de 2013 han mejorado significativamente los indicadores de 
liquidez de la Corporación, respecto del cierre del año anterior, además de esperar disminuir 
sustantivamente el costo financiero en los futuros ejercicios. 
 
La Corporación para evitar problemas de liquidez que pudieran afectar su operación normal, genera 
anualmente presupuestos de flujos de caja, a objeto de mantener un equilibrio entre ingresos y 
egresos, que consolidan sus distintas actividades, lo que le otorgan una diversificación que 
contribuye a su contención. 
 
Dentro del mismo ámbito, por razones de eficiencia, rentabilidad y también de disminución de 
riesgos, ha consolidado un importantísimo patrimonio inmobiliario de 328 hectáreas urbanas que 
involucran activos muy valiosos y proyectos muy importantes, lo que le permitirá diversificar más aún 
sus ingresos y disponer de bienes prescindibles del resto de las otras actividades corporativas a los 
que podría recurrir para paliar eventuales contingencias financieras. 
 
Detalle de pasivos financieros: 
 
La siguiente tabla los flujos contractuales no descontados comprometidos de los préstamos 
bancarios, otros pasivos financieros que devengan interés, de las obligaciones por leasing financiero 
y de las cuentas por pagar, agrupados según periodos de vencimiento: 
 
Al 31 de diciembre de 2013: 
 

 
 
Al 31 de diciembre de 2012: 
 

 

Entre 1 y 6 Entre 6 y 12 Entre 1 y 5 Más de 5

Concepto meses meses años años

 M$ M$ M$ M$
Pasivos bancarios y otros pasivos financieros que devengan intereses 46.085.733     12.738.462     72.876.377     65.029.798     
Obligaciones por leasing 449.821         398.303         707.605         -                    
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar 13.221.755     2.057.893      1.759.076      -                    
      Totales 59.757.309     15.194.658     75.343.058     65.029.798     

Entre 1 y 6 Entre 6 y 12 Entre 1 y 5 Más de 5

Concepto meses meses años años

 M$ M$ M$ M$

Pasivos bancarios y otros pasivos financieros que devengan intereses 78.862.357     8.752.153      45.249.928     7.898.182      
Obligaciones por leasing 513.212         461.180         1.464.935      43.805           
Cuentas comerciales y otras cuentas  por pagar 18.301.223     974.455         1.980.484      -                    
      Totales 97.676.792     10.187.788     48.695.347     7.941.987      
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7.3.3) Riesgos de mercado 
 
7.3.3.1) Riesgo de tasa 
 
La Corporación Universidad de Concepción obtiene financiamiento de instituciones financieras y del 
mercado de capitales. El endeudamiento corriente generado por deudas de corto plazo, está 
convenido a una tasa de interés fija, de modo que respecto de ellos no hay incertidumbre de los 
desembolsos y de los cargos que afectarán los resultados por concepto de intereses.  
  
Respecto del endeudamiento por operaciones de créditos a largo (que incluye su porción corriente) 
y que asciende a M$ 116.720.343 al 31 de diciembre de 2013 (M$ 58.746.260 a diciembre de 2012), 
sólo un 9,2% (56,98% en 2012) está pactados originalmente en función de una tasa variable Libor 
más un spread y se asocia a una operación de crédito en dólares suscrito con Banco Scotiabank en 
el mes de enero de 2013 por US$ 21.767.535,52, a una tasa de Libor 30 días más 2,3615% anual. 
Sin embargo, con el objeto de privilegiar el asumir riesgos relacionados con una tasa de inflación 
interna controlada, respecto de la incertidumbre asociada a cambios de los mercados 
internacionales, se tomó simultáneamente un derivado Cross Currency Swap a UF y fijando una tasa 
final de UF + 5,20% anual. 
 
A continuación se presenta un detalle de los contratos derivados a valor razonable al cierre de cada 
ejercicio, según corresponda: 
 
Al 31 de diciembre de 2013: 
 

 
 
Al 31 de diciembre de 2012: 
 

 
 
 
  

Institución 
financiera Tipo de contrato

Fecha de 
inicio

Fecha de 
término

Saldo valor 
nocional 

activo 
Tasa

Saldo valor 
nocional 
pasivo

Tasa
Valor 

razonable 
(activo neto)

M$   UF M$
Scotiabank Sw ap de moneda 11.01.2013 11.01.2018 10.721.611 2,57% 431.242      5,20% 209.289
   Total pasivo 209.289

Institución 
financiera Tipo de contrato

Fecha de 
inicio

Fecha de 
término

Saldo valor 
nocional 

activo 
Tasa

Saldo valor 
nocional 
pasivo

Tasa
Valor 

razonable 
(pasivo neto)

M$   UF M$
Banco Corpbanca Sw ap de moneda 15.12.2010 15.4.2015 690.195      TAB 180 +1,75% 33.595        5,30% (80.572)
Banco Corpbanca Sw ap de moneda 15.8.2010 15.4.2015 3.439.653   3,98% 172.189      5,30% (491.753)
Banco Corpbanca Sw ap de moneda 15.8.2010 15.5.2015 10.613.785 3,98% 500.000      5,30% (857.624)
Banco Corpbanca Sw ap de moneda y tasa 23.8.2010 20.8.2015 18.632.230 TAB 180 + 1,75% 894.017      5,30% (1.883.780)
   Total pasivo (3.313.729)
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7.3.3.2) Riesgos de moneda 
 
Hasta el 31 de diciembre de 2012, la Corporación no mantenía saldos relevantes en monedas 
distintas a su moneda funcional. Sin embargo, durante el mes de enero de 2013, la Corporación 
Universidad de Concepción suscribió un crédito comercial en dólares por US$ 21.767.535,52, a una 
tasa acordada de Libor 30 días más 2,3615% anual, con vencimiento al 11 de enero de 2018, 
tomando simultáneamente un derivado Cross Currency Swap a UF implicando una tasa final de UF 
+ 5,20% anual. 
 
En razón de lo anterior, la Corporación Universidad de Concepción no tiene incertidumbre respecto 
de los ingresos y desembolsos futuros, permitiendo esto administrar los flujos con alto grado de 
certidumbre. 
 
Los activos y pasivos en moneda extranjera son como sigue: 
 

  Moneda 
31.12.2013 31.12.2012 

M$ M$ 
Efectivo y equivalentes al efectivo Dólares          550.737           378.868  

Efectivo y equivalentes al efectivo Euros          409.460           324.566  

Efectivo y equivalentes al efectivo Nuevos Soles Peruanos          546.026           277.866  

Deudores comerciales Nuevos Soles Peruanos          648.843           578.467  

Otras cuentas por cobrar Dólares 1.509.915           806.658  

Otras cuentas por cobrar Nuevos Soles Peruanos            50.897             92.189  

  Total activos        3.715.878       2.458.614  
       

Otros pasivos financieros, corrientes Dólares          799.994             25.950  

Otros pasivos financieros, no corrientes Dólares      9.965.051             12.702  

Cuentas por pagar comerciales Nuevos Soles Peruanos      1.140.955  965.019  

Otras cuentas por pagar Nuevos Soles Peruanos          225.039           270.160  
  Total pasivos      12.131.039       1.273.831  

 
Por otro lado, al 31 de diciembre de 2013, dada la emisión del Bono Corporativo por UF 4.200.000, 
el crédito suscrito con el Banco Internacional por UF 218.000 y otros créditos de menor cuantía en 
unidades de fomento, un 80,9% de sus pasivos financieros está pactado en dicha unidad de reajuste, 
quedando expuesta a un riesgo acotado a los cambios en la inflación interna, la cual durante los 
últimos años y sus proyecciones demuestran que está controlada. 

Por lo anterior, un incremento en el valor de la UF de un 1%, implicaría un cargo a resultados 
aproximado de M$ 1.250.000. Sin embargo, se debe tener presente que existe un saldo neto por 
cobrar al 31 de diciembre de 2013, de pagarés reajustables en UTM por M$ 81.930.937, el cual 
compensaría parcialmente el efecto antes señalado. 

 

 
 

 


