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ANÁLISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
Al 30 de septiembre de 2019 

 
Este análisis razonado se efectuó conforme a la normativa impuesta por la Comisión para el Mercado 
Financiero (CMF) y para el período terminado al 30 de septiembre de 2019. 

 
 

Objeto Social 
 
Quilicura S.A. fue constituida por escritura pública de fecha 23 de diciembre de 1997 y su nacimiento proviene de 
la división aprobada por la Junta Extraordinaria de Accionistas de Indugas S.A., en la cual se establecieron los 
activos propios de Quilicura S.A. La junta acordó y asignó a Quilicura S.A. las inversiones en la filial Metrain S.A. y 
las coligadas Compañía de Inversiones La Central S.A. e Instituto Sanitas S.A. 
 
Quilicura S.A. consolida sus estados financieros con su filial Metrain S.A. 
 

• Impacto de la aplicación de NIIF 16 Arrendamientos 
 

La fecha de aplicación de esta norma se estableció para períodos anuales iniciados en o después del 01 de 
enero 2019, razón por la cual es necesario considerar y comentar su aplicación y efectos para el período en 
análisis. 

 
En términos simples la NIIF 16 requiere que los arrendatarios contabilicen todos los arrendamientos bajo un 
único modelo, similar a la contabilización de arrendamientos financieros bajo la NIC 17. Esto es, en la fecha de 
inicio de un contrato de arrendamiento, el arrendatario reconocerá en el estado de situación financiera un 
activo por el derecho de uso del bien y un pasivo por las cuotas futuras a pagar, y en el estado de resultados la 
depreciación por el activo involucrado separadamente del interés correspondiente al pasivo relacionado. La 
norma incluye dos exenciones de reconocimiento voluntarias para los arrendamientos de bajo valor y 
arrendamientos de corto plazo. 

 
  
1. Estados Consolidados de Resultado por función para los períodos 01 enero al 30 de septiembre de 2018 y 

2019 
 

La ganancia atribuible a los propietarios de la controladora de Quilicura S.A. ascendió al 30 de septiembre de 2019 
a M$1.022.835.-, cifra 20% menor respecto del resultado obtenido durante igual período de 2018, que fue de 
M$1.285.631.- 
 
Los ingresos de la filial Metrain S.A. anotan una caída del 2%, ante el estancamiento de sus negocios iniciado el 
tercer trimestre de 2019, esto es la fabricación y mantenimiento de productos para la industria de distribución de 
gas licuado, pasando de ingresos por M$3.454.028.- acumulados a septiembre de 2018 hasta M$3.378.623.- 
acumulados a septiembre de 2019. La ganancia bruta también se ha visto afectada este tercer trimestre de 2019, 
afectando al acumulado con una caída de 17%. 
 
Otros ingresos por función se elevan M$28.450.- como efecto de la venta de activos no necesarios para el giro, 
mientras por su parte los costos de distribución se elevan conforme las tarifas de flete han aumentado durante 
2019. 
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Los gastos de administración disminuyen comparativamente un 15%, disminución que suma M$97.887.-, y que es 
efecto del tratamiento de los arriendos de planta de la filial en virtud de la aplicación de NIIF16. Mientras los 
Gastos de Administración disminuyen, Otros gastos por función se incrementan en un 48%, equivalente a 
M$89.643.- también por efecto de la NIIF16. 
 
Los ingresos financieros de Quilicura que provienen de préstamos a empresas relacionadas, disminuyen por 
efecto de la amortización pactada. 
 
Conforme se requirió de financiamiento para el aumento en el volumen de operaciones de la filial, los gastos 
financieros aumentaron, aunque impulsados también por la aplicación en 2019 de la NIIF16, explicada al inicio de 
este análisis. 
 
Quilicura S.A. en relación al resultado de sus coligadas, que se manifiestan en el rubro participación en las 
ganancias de asociadas mediante el método de la participación, tuvo un menor desempeño en 2019, con una 
reducción de 17% en relación a igual período del año 2018. 
 
 

 
 
 
 
 

 

Estado de resultados 01-01-2019 01-01-2018
Ganancia (pérdida) 30-09-2019 30-09-2018 M$ %
Ingresos de actividades ordinarias 3.378.623 3.454.028 -75.405 -2%
Costo de ventas -2.495.410 -2.386.780 -108.629 5%
Ganancia bruta 883.213 1.067.248 -184.035 -17%
Otros ingresos, por función 102.784 74.334 28.450 38%
Costos de distribución -41.889 -36.502 -5.387 15%
Gasto de administración -549.345 -647.232 97.887 -15%
Otros gastos, por función -276.425 -186.782 -89.643 48%
Otras ganancias (pérdidas) 9 -3.354 3.363 -100%
Ingresos financieros 232.555 240.097 -7.542 -3%
Costos financieros -30.983 -15.662 -15.320 98%
Participación en las ganancias (pérdidas) de asociadas 
utilizando el método de la participación 588.599 709.758 -121.159 -17%

Diferencias de cambio 26.308 -13.215 39.524 -299%
Resultados por unidades de reajuste 142.202 200.259 -58.057 -29%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 1.077.028 1.388.947 -311.919 -22%
Gasto por impuestos a las ganancias -53.972 -102.994 49.023 -48%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 1.023.056 1.285.953 -262.897 -20%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas 0 0 0
Ganancia (pérdida) 1.023.056 1.285.953 -262.897 -20%
Ganancia (pérdida), atribuible a
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 1.022.835 1.285.631 -262.797 -20%
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 221 322 -100 -31%
Ganancia (pérdida) 1.023.056 1.285.953 -262.897 -20%

Variación
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2. Estado de Situación Financiera, comparando Estados Consolidados de situación Financiera al 30 de 
septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018. 

 
 

 
 
 

 
En relación al activo corriente, al 30 de septiembre de 2019 versus diciembre de 2018, observamos una 
disminución de un 63,5%, equivalente a M$1.807.986.- Esta variación tiene su origen en Deudores Comerciales 
que disminuyeron M$588.600.- efecto de la cobranza a los clientes, la disminución de M$204.771.- por cobranza 
de cuentas por cobrar a entidades relacionadas corrientes, y finalmente, una disminución de M$893.113.- por 
reducción de inventarios por las ventas de productos del primer semestre de 2019. Finalmente, los activos por 
impuestos corrientes disminuyen en M$51.895.- 
 
El activo no corriente alcanza una variación menor de solo un 0.2%. Como mencionamos anteriormente, la 
implementación de NIIF16 llevó al reconocimiento de activos del tipo propiedad, planta y equipos, que son parte 
significante del contrato arriendo de la filial, donde desarrolla sus actividades productivas. 
 
Las cuentas por Cobrar a entidades relacionadas no corrientes, y en virtud de abonos a capital, disminuyen en 
MM$557.233.- 
 
El pasivo corriente tuvo una variación entre el 31 de diciembre de 2018 y el 30 de septiembre de 2019, 
disminuyendo en M$1.498.070.-. Durante el período se cancelaron pasivos financieros que financiaban el capital 
de trabajo de la filial, se hicieron las coberturas de cuentas por pagar comerciales a los proveedores de materias 
primas e insumos, así como también se cubrieron las cuentas por pagar a entidades relacionadas. 
 
El pasivo no corriente, entre el 31 de diciembre de 2018 y el 30 de septiembre de 2019, se elevó 
considerablemente con la aplicación de la NIIF16, pasando de M$196.332.- a M$438.392.-, en cuentas por pagar a 
entidades relacionadas, que reconocen la obligación de arriendo a largo plazo con la coligada Instituto Sanitas 
S.A., por M$252.114.-, generando de paso impuestos diferidos no corrientes que aumentaron en M$76.029.- 
 
El pasivo total resultó al 30 de septiembre de 2019 con una disminución de M$1.256.010.- con un saldo final de 
M$1.270.478.- 
 

30-09-2019 31-12-2018 Diferencias Variación
M$ M$ M$ %

Activo Corriente 1.038.686 2.846.673  (1.807.986) -63,5%
Activo no Corriente 23.973.933 24.010.761  (36.828) -0,2%
Total Activos 25.012.619 26.857.434  (1.844.815) -6,9%

Pasivo Corriente 832.086 2.330.156  (1.498.070) -64,3%
Pasivo no Corriente 438.392 196.332 242.060 123,3%
Total Pasivo 1.270.478 2.526.488  (1.256.010) -49,7%
Patrimonio 23.742.141 24.330.946  (588.805) -2,4%
Total Patrimonio y Pasivo 25.012.619 26.857.434  (1.844.815) -6,9%



QUILICURA S.A. 

__________________________________________________________________________________________________ 
- 4 - 

Por su parte, el patrimonio disminuye al 30 de septiembre de 2019 en M$588.805.- para alcanzar un saldo de 
M$23.742.141.- 
 
 
3. Indicadores 

 

 
 

 
Al observar cómo se comportaron los principales índices financieros, podemos evidenciar que entre el 31 de 
diciembre de 2018 y el 30 de septiembre de 2019, los movimientos de las partidas de activos y pasivos derivaron 
en: 

 
Aumento de la Liquidez Corriente de la empresa que implica en mayor capital de trabajo, ya que si bien los activos 
corrientes disminuyeron, lo hicieron en un porcentaje menor a la disminución que evidenciaron los pasivos 
corrientes, llevando a la razón de liquidez a crecer desde 1,08 en diciembre de 2018 a 1,25 a septiembre de 2019. 

 
La Razón Ácida tiende a estabilizarse pasando de 0,54 a 0,55 entre diciembre de 2018 y septiembre de 2019. El 
índice de endeudamiento, índice que mide cuantas veces son los pasivos totales en relación al patrimonio, pasó 
de 0,07 en diciembre de 2018 a 0,05 a septiembre de 2019, esto también como efecto de aplicar la NIIF16, que 
norma el tratamiento financiero de los arriendos. Lo anterior, también se refleja en la porción del pasivo no 
corriente sobre los pasivos totales, pasando de un 9% en diciembre de 2018 a un 35% a septiembre de 2019. 
 
La rentabilidad sobre el Patrimonio, a iguales períodos de los nueve primeros meses de 2018 y 2019, se eleva 
moderadamente, sin embargo, también con fundamento en la NIIF16, cae el índice de cobertura de gastos 
financieros, mientras que el EBITDA tiende a aumentar un 24%, también como respuesta a la implementación de 
la NIIF16. 
 
 
 
 
 
 

 

Indice 30-09-2019 31-12-2018

Liquidez Corriente Activo Corriente/Pasivo Corriente 1,25 1,08
Razón Acida (Act ivo Corriente-Existencias)/Pasivo Corriente 0,55 0,54
Razón Endeudamiento Total Pasivo /  Patrimonio 0,05 0,07
Porción Pasivo Corriente Pasivo Corriente /  Total Pasivo 65% 91%
Porción Pasivo no Corriente Pasivo no Corriente /  Total Pasivo 35% 9%

30-09-2019 30-09-2018
Rentabilidad Patrimonio Resultado/Patrimonio 4,5% 3,8%
Cobertura Gastos Financieros (Res. Antes de Impto. + Gto.Fin)/Gto.Fin. 36 72
Ebitda M$ 1.247.509 1.002.939
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4. Estado de Flujo de Efectivo. 
 

 
 
 

Durante el período comprendido entre enero a septiembre de 2019, el flujo de efectivo neto utilizado de 
actividades de la operación, correspondió a M$1.065.750.-, derivados de cobros procedentes de las ventas de 
bienes y servicios por M$4.306.481.- que fueron utilizados en pago a proveedores por M$3.595.878.-, pago a los 
empleados por M$651.109.-, dividendos por M$1.378.250.- e impuestos por M$34.252.- entre otros. 
 
Los flujos procedentes en actividades de inversión ascendieron sólo a M$875.007.-, donde destaca el cobro de 
préstamos a entidades relacionadas y en menor medida el flujo procedente de la venta de activos prescindibles, 
mientras que durante el período se destinó un monto menor para inversión en compra de maquinarias. 
 
El flujo procedente de actividades de financiación fue de M$199.467.- y cuyo origen responde al financiamiento 
de importación de materias primas de la filial Metrain S.A. 
 
Todos los rubros anteriores derivaron en un aumento del efectivo y sus equivalentes de M$12.711.-, que luego 
del efecto de la variación de la tasa de cambio sobre el efectivo y sus equivalentes, más el efectivo existente al 
inicio del periodo enero a septiembre de 2019, determinó un saldo de efectivo final al 30 de septiembre de 2019 
por M$190.276.-. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Estado de Flujo de Efectivo 30-09-2019 30-09-2018
M$ M$

Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operación  ( 1.065.750)  ( 302.666)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversión 875.007 543.583 
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de financiación 199.467  ( 151.580)
Incremento neto (disminución) en el efectivo y equivalentes al 
efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio

8.723 89.338 

Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y 
equivalentes al efectivo

3.987 34.976 

Incremento neto en el efectivo y equivalentes al efectivo 12.711 124.313 
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 177.565 392.354 
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 190.276 516.668 
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5. Análisis de Riesgo. 
 
Riesgos 
 
Los riesgos a que está expuesta Quilicura S.A. se dan fundamentalmente por las actividades que desarrollan su 
filial Metrain S.A. y las coligadas en que mantiene inversiones. 
 
El caso de la filial Metrain S.A., empresa industrial del rubro metalúrgico, dedicada a la fabricación de cilindros 
metálicos para gas licuado de petróleo, también conocidos como balones de gas para uso doméstico y comercial. 
En la misma línea y conforme a la normativa vigente, Metrain S.A. provee del servicio de mantenimiento de 
cilindros GLP para las empresas distribuidoras de gas licuado, cada vez que estos envases cumplen los diez años 
de uso. Siendo su principal fuente de ingresos y margen la fabricación de cilindros. 
 
Las compañías envasadoras de gas nacionales (donde distinguimos tres actores) presentan una demanda 
estacional por cilindros nuevos, requiriéndolos cada año inmediatamente antes de la temporada de frío y lluvias, 
lo que ocurre durante el primer trimestre de cada ejercicio. Esta situación obliga a la filial como fabricante a 
disponer con anticipación del acero y otros insumos para cada temporada de fabricación, proyectando muchas 
veces la demanda de mercado sin un acabado conocimiento de la demanda efectiva de los tres clientes 
nacionales. 
 
La compra de materia prima debe efectuarse anticipadamente y en base a una demanda de productos estimada. 
En caso de que esta proyección de demanda diste de la real resultante, existe el riesgo de sobre abastecerse con 
el consiguiente costo financiero de mantener inventarios, así como la variabilidad del precio de las materias 
primas (acero) entre un período y otro. 
 
Por otra parte, como fabricantes chilenos y concentrados en nuestro mercado doméstico competimos con 
proveedores extranjeros muy agresivos en precio, factor que define la preferencia del mercado, lo que nos obliga 
a ajustar constantemente nuestros márgenes para mantenernos en el mercado, aunque con baja rentabilidad. 
Estos productos que provienen de China, Turquía, Tailandia y Portugal, ingresan al país con precios altamente 
competitivos y en algunos casos bajo los costos de la producción nacional. No escapa entonces la filial Metrain 
S.A. a la difícil realidad de la industria metalúrgica-metalmecánica chilena. 
 
El tipo de cambio es otro factor preponderante para la competitividad de la filial, pues en la medida que el peso 
se aprecia frente al dólar, los costos en moneda local no son capaces de moverse en la misma dirección. 
 
El factor ambiental y laboral es otro aspecto que normativamente nos resta competitividad, al competir con 
algunos proveedores extranjeros cuyas normativas locales son muy menores en estos aspectos. 


