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Evolución de las actividades, negocios y los riesgos asociados. 
 
 
La venta durante el presente ejercicio MUSD 513.736 fue superior con respecto al período anterior 
MUSD 489.498, aumentando un 4,95%. 
 
El EBITDA al 31 de diciembre 2019 es de MMUSD 66,42 disminuyendo un 1,8%, en relación a 
diciembre del 2018 con MMUSD 67,65. 
 
Respecto a los pasivos de la empresa, las deudas financieras corrientes aumentan en MUSD 22.736 
es decir un 51% desde diciembre 2018 a diciembre 2019, mientras que las deudas financieras no 
corrientes disminuyeron en MUSD 11.125 desde diciembre 2018 a diciembre 2019, es decir un 7%. 
La disminución obedece al traspaso al corto plazo y al reconocimiento de deudas financieras por 
arrendamiento de largo plazo de las subsidiarias Bodegas AB Express S.A., Valparaíso Terminal de 
Pasajeros S.A., Inversiones Marítimas Universales Perú S.A. - IMUPESA y Aretina S.A. de Ecuador, 
conforme lo establece la IFRS 16. 
  
Finalmente, se espera que la inclusión de nuevos negocios, así como la entrada en operación de 
algunos de los nuevos proyectos permitirán mantener el aumento en los resultados operacionales  
que ya han presentado un incremento en el primer semestre. 

 
 
Principales fuentes de financiamiento 
 
 
La sociedad, mediante su política de dividendos, que consiste en el pago de aproximadamente el 
50% de las utilidades de cada ejercicio como dividendo, destina el 50% restante a resultados 
acumulados, con el objetivo de dotar de fondos propios para proyectos de inversión futura. 
Adicionalmente, obtiene financiamiento de corto y largo plazo desde los bancos y compañías de 
leasing establecidos en cada uno de los países en que opera a través de subsidiarias. 
 
A continuación se presentan los principales flujos operacionales y de financiamiento (préstamos) 
para los periodos que se indican: 
 

Segmentos 
31.12.2019 31.12.2018 

MUSD MUSD 
Agenciamiento 29.330 18.378 
Concesiones Aeroportuarias 22.233 22.304 
Operaciones de Puertos 12.247 23.436 
Logística 25.255 11.908 
Totales 89.065 76.026 

 
  



3 
  

 
 

___________________________________________________________________________________________________ 
 

   ANÁLISIS  RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS -  DICIEMBRE 2019    

 
 

Principales usos de fondos 
 
La sociedad, utiliza los recursos de generación propia, dividendos recibidos  y recursos obtenidos de 
terceros para el financiamiento normal de sus operaciones, pago de dividendos, adquisición de 
activos y pagos de endeudamiento.  
 
Durante el ejercicio anterior se han efectuado diversas inversiones en  Propiedades, planta y 
equipos: Inversiones en los nuevos centros de distribución y almacenaje en Chile, habilitación de 
centro de distribución en San Antonio y ampliación y equipamiento del Centro de Distribución de 
Portrans en Ecuador, del segmento Logística y Distribución. En Agenciamiento se incluye 
equipamiento del nuevo negocio de Rampas para las operaciones a aeronaves de carga y pasajeros 
en el Aeropuerto Arturo Merino Benites de Santiago, Chile y la incorporación de una nueva nave en 
Argentina para el negocio del combustible. 
 
El resumen de las principales inversiones se presenta a continuación: 
 

Segmentos 
31.12.2019 31.12.2018 

MUSD MUSD 
Agenciamiento 8.131 1.777 
Concesiones Aeroportuarias 92 189 
Operaciones de Puertos 99 711 
Logística 15.248 20.038 
Totales 23.570 22.715 

 
 
 
Riesgos por segmento de negocios 
 
  
Agenciamiento 
 
El Agenciamiento se ve afectado directamente por los cambios en el entorno internacional donde se 
han producido integraciones, fusiones y quiebras de algunas de las grandes compañías navieras y 
que han visto una disminución de los niveles de actividad y del valor del flete marítimo, afectando 
finalmente a los agentes. 
 
Concesiones Aeroportuarias  
 
En las concesiones de aeropuertos el riesgo está asociado a la variación en la cantidad de pasajeros 
embarcados, lo que afecta la duración de los contratos de concesión.  
 
Logística 
 
En el ámbito nacional, a pesar de que la demanda interna se vio afectada, debido a la situación 
económica del país y el mercado internacional, se han incrementado las operaciones con la entrada 
de nuevos clientes durante este trimestre, aumentando las operaciones de almacenaje, distribución 
y transporte mejorando positivamente en los resultados.  
 
Observación 
 
Todas las líneas de negocios se vieron afectadas por los acontecimientos sufridos en el país durante 
los meses de octubre a diciembre de 2019.  
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31.12.2019 31.12.2018

ANÁLISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

PROPIEDAD

Número de acciones de la sociedad matriz - AGUNSA 855.096.691           855.096.691             

Controladora: Grupo Empresas Navieras S.A. 98,09% 81,06%

Valor acción bolsa al cierre 179,00$                   170,29$                     

ÍNDICES DE LIQUIDEZ

Liquidez corriente
Activo Circulante 173.437.415              

Pasivo Circulante 179.590.814              

Razón ácida
Fondos Disponibles 31.387.116                 

Pasivo Circulante 179.590.814              

ÍNDICES DE ENDEUDAMIENTO

Razón endeudamiento
Total Pasivo Exigible 341.060.237              

Patrimonio 198.423.067              

Proporción deuda corto plazo respecto deuda total
Pasivo Corriente 179.590.814              

Deuda Total 341.060.237              

Proporción deuda largo plazo respecto deuda total
Pasivo No Corriente 161.469.423              

Deuda Total 341.060.237              

Cobertura gastos financieros
Resultado antes de Impuestos - Intereses (Ingresos y gastos) Financieros 39.499.426                 

Gastos Financieros 10.865.923                 

1,24                            

0,25                            

1,55                            

44,80%

55,20%

3,29                            3,64                          =

=

=

=

0,97                          

0,17                          

1,72                          

52,66%

47,34%

=

=

=

==

=

=

=



5 
  

 
 

___________________________________________________________________________________________________ 
 

   ANÁLISIS  RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS -  DICIEMBRE 2019    

 
 

 
 

 

31.12.2019 31.12.2018

ANÁLISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

ÍNDICES DE EFICIENCIA Y RENTABILIDAD

Rentabilidad del Patrimonio
Ganancia (Pérdida) 23.594.005                 

Patrimonio Promedio 201.125.360              

Rentabilidad del Activo
Ganancia (Pérdida) 23.594.005                 

Activo Promedio 529.338.524              

Rendimiento de activos operacionales
Resultados Operacionales 32.505.041                 

Activos Operacionales 368.102.806              

Resultados Operacionales
Ganancia bruta 75.616.128                 

Gasto de administración (44.099.250)               
Otros gastos, por función (976.813)                     

Ingresos financieros 1.964.976                   
Total Resultado Operacional 32.505.041               

Activos Operacionales
Activos corrientes totales 173.437.415              

Propiedades, Planta y Equipo 194.665.391              
Total Activos Operacionales 368.102.806              

Margen bruto respecto ventas totales
Ganancia Bruta 75.616.128                 

Ingresos de actividades ordinarias 513.736.039              

Retorno de Dividendos
Dividendos pagados últimos 12 meses USD 0,00856

Valor mercado acción en USD 0,23907

Valor mercado acción en USD
Valor acción bolsa al cierre 179,00$                      

Tipo de cambio al cierre 748,74$                      

4,415%

9,44%

3,77%

8,43%

14,67%

11,73%

4,46%

8,83%

14,72%

=

=

3,581%

=

=

=

=

=

=
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31.12.2019 31.12.2018

ANÁLISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Ganancia (pérdida) antes de impuestos
Ganancia (pérdida) Anualizada, antes de impuestos MUSD 30.598                     27.316                       

Ganancia (pérdida) líquida final
Ganancia (pérdida) Anualizada procedente de operaciones continuadas MUSD 23.594                     19.313                       

R.A.I.I.D.A.I.E.
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 30.598.479                 

 + Ítemes extraordinarios anualizados 35.501.777                 
66.100.256                 MUSD 66.100                     68.653                       

Ítemes extraordinarios
Depreciación 11.716.312                 
Amortización 13.243.819                 

Itemes extraordinarias (324.277)                     
Gastos financieros 10.865.923                 

Total Ítemes extraordinarios 35.501.777                 

Utilidad por acción
Ganancia (pérdida) 23.594.005                 

Número de acciones de la sociedad 855.096.691              

Valor libros acción
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 179.729.625              

Número de acciones de la sociedad 855.096.691              

0,023USD                 

0,214USD                 0,210USD               

=

=

0,028USD               
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31.12.2019 31.12.2018

ANÁLISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Datos
Acciones 855.096.691           855.096.691             
Valor bolsa 179,00$                   170,29$                     
Valor bursátil CLP 153.062.307.689$ 145.614.415.510$   
Valor T/C 748,74$                   694,77$                     

MMUSD MMUSD

EV - Enterprise Value - Valor de la Empresa
Valor bursátil + 204,43                     209,59                       

Otros pasivos financieros + 67,52                        44,78                         
Otros pasivos financieros no corrientes + 140,59                     151,72                       

Efectivo y Equivalentes al Efectivo - 24,66                        28,04                         

Total EV = 387,88                     378,05                       

31.12.2019 31.12.2018

EBITDA DEL PERÍODO 66,42                        67,65                         

Ganancia (pérdida), antes de impuestos + 30.598.479              27.315.641               

Depreciación + 11.716.312              10.946.836               

Amortización + 13.243.819              18.195.909               

Gastos financieros + 10.865.923              11.188.254               

EBITDA DEL PERÍODO = 66.424.533              67.646.640               

EBITDA 66,42                        67,65                         

ROE - Return On Equity - Retorno sobre el Capital Propio 11,8908% 9,4752%

Ganancia (pérdida) 23.594.005              19.313.081               

Patrimonio total 198.423.067           203.827.652             

RATIOS para Bolsa de Valores

=
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EXPLICACION PRINCIPALES TENDENCIAS: 
 
 
Razones de liquidez y ácida 
 
La Razón de Liquidez Corriente llega a 0,97 al 31 de diciembre de 2019, es inferior al 1,24 de 31 de 
diciembre de 2018. La razón ácida correspondiente al ejercicio finalizado al 31.12.2019 a nivel 
consolidado es ligeramente inferior a lo observado en diciembre 2018, debido a que han mantenido 
las cuentas por cobrar y el disponible en niveles constantes  
 
Razón de endeudamiento 
 
La razón final de endeudamiento de la sociedad matriz y sus subsidiarias al 31 de diciembre de 2019 
alcanzó 1,7 veces y es levemente superior a diciembre 2018 que fue 1,55 veces.  
 
 
Resultado operacional  
 
El Grupo AGUNSA a nivel consolidado presenta niveles superiores en su margen bruto respecto de 
las ventas totales, pasando de 14,67% en diciembre 2018 a 14,72 en diciembre 2019. 
 
 
Índices de eficiencia y rentabilidad 
 
Cuando se compara los indicadores de eficiencia y rentabilidad a diciembre 2019 respecto del mismo 
período del año anterior, se observa lo siguiente: 
 
El Patrimonio pasó de rentar 9,44% en diciembre 2018 a rentar 11,73% en diciembre 2019, mientras 
que el activo pasó de rentar 3,77% en diciembre 2018 a rentar 4,46% en diciembre 2019. El 
rendimiento de los activos operaciones pasó de rentar 8,43% en diciembre 2018 a rentar 8,83% en 
diciembre 2019. 
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