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Análisis Razonado Estados Financieros Consolidados  
al 31 de marzo de 2019 

 
 
LQ Inversiones Financieras S.A. obtuvo un resultado neto atribuible a los propietarios de la controladora de 
$37.061 millones al 31 de marzo de 2019,  lo que representa una disminución de un 37,0% respecto de  los 
$58.792 millones  obtenidos  al  31  de marzo  de  2018.  Este  disminución  se  explica  principalmente  por  un 
menor resultado proveniente de la inversión en Banco de Chile, subsidiaria que disminuyó sus resultados en 
un 28,8% respecto de igual periodo de 2018 (Ver capítulo VI). 
  
 

 
I. Resultados Servicios No Bancarios 

 
 
Cuadro 1. Composición del Resultado Servicios No Bancarios 
  31/03/2018 31/03/2017

  MM$ MM$

Estado de Resultados Integrales   

Estado de Resultados Servicios no Bancarios   

Total Ingresos Ordinarios  ‐ ‐

Costo de Ventas  ‐ ‐

Ganancia Bruta  ‐ ‐

Otros Ingresos, por función  ‐ ‐

Gastos de Administración  (283) (298)

Otros Gastos, por función  (100) (100)

Ingresos Financieros  54 82

Costos Financieros  (2.006) (1.968)

Resultados por Unidades de Reajuste  ‐ (1.179)

Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto  (2.335) (3.463)

Ingreso por Impuesto a las Ganancias  28 35

Ganancia  (Pérdida)  procedente  de  Operaciones 
Continuadas   (2.307) (3.428)
Ganancia  (Pérdida)  procedente  de  Operaciones 
Discontinuadas  ‐ ‐

Ganancia (Pérdida) de Servicios No Bancarios  (2.307) (3.428)

 
En relación a los servicios no bancarios, esto es, los resultados propios de LQ Inversiones Financieras S.A., al 
31  de marzo  de  2019  se  generó  una  pérdida  neta  de  $2.307 millones,  la  que  fue  un  32,7% menor  a  la 
registrada  en  igual  periodo  de  2018  ($3.428 millones).    Esta  variación  se  explica  principalmente  por  un 
menor gasto registrado por concepto de reajustes por deudas expresados en UF (UF 6.950.000 de bonos), 
debido a que dicha unidad monetaria no tuvo variación a marzo de 2019.  
 
 
 
   



 
Análisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados 

2 

 
 
II. Estado de Situación Servicios No Bancarios 
 
Activos 
 
El  total  de  activos  de  servicios  no  bancarios  de  LQ  Inversiones  Financieras  S.A.  (“LQIF”)  y  subsidiarias 
asciende a $970.033 millones al 31 de marzo de 2019 ($848.885 millones al 31 de diciembre de 2018).  Este 
incremento  se  debe  principalmente  a  los  flujos  invertidos  en  el mercado  de  capitales  provenientes  de 
dividendos recibidos en marzo de 2019 por la inversión que posee en Banco de Chile. 
   

 
Cuadro 2. Activos Servicios No Bancarios 

 
31/03/2019

MM$ 
31/12/2018

MM$ 

Activos Corrientes 

Efectivo y Equivalentes al Efectivo  8 7

Otros Activos Financieros, Corrientes  123.402 2.151

Activos por impuestos, Corrientes  ‐ 2

Total Activos Corrientes  123.410 2.160

 

Activos No Corrientes  

Activos Intangibles distintos de Plusvalía  191.843 191.943

Plusvalía  654.773 654.773

Propiedades, Planta y Equipo, Neto  7 9

Total Activos No Corrientes  846.623 846.725

 

Total Activos Servicios No Bancarios  970.033 848.885

 
Activos Corrientes 
 
Al  31  de  marzo  de  2019,  LQIF  y  subsidiarias  poseen  activos  corrientes  de  servicios  no  bancarios  que 
ascienden  a  $123.402 millones,  superiores  a  los  $2.160 millones  registrados  por  la  Sociedad  al  31  de 
diciembre  de  2018.    Este  incremento  se  debe  a  que  LQIF  recibió  dividendos  por  un  total  de  $121.492 
millones provenientes de la inversión que se posee en Banco de Chile, los cuales fueron distribuidos el día 12 
de  abril  de  2019,  como  dividendos  a  los  accionistas  de  la  Sociedad,  una  vez  deducidos  los  recursos 
necesarios para la operación y proyectos según lo establecido en la política de dividendos de LQIF. 
  
Activos No Corrientes 
 
Al 31 de marzo de 2019, el saldo de  los activos no corrientes de  los servicios no bancarios han tenido una 
mínima variación producto de la amortización normal de intangibles identificados. 
 
 
Cuadro 3. Intangibles 

  31/03/2019    31/12/2018 
  MM$    MM$ 
Patentes, Marcas Registradas y Otros Derechos  179.120    179.120 
Otros Activos Intangibles Identificables (netos)  12.723    12.823 
Plusvalía comprada  654.773    654.773 
Totales  846.616    846.716 
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Pasivos 
 
El  total  de  pasivos  de  los  servicios  no  bancarios  presentó  un  incremento  de  un  0,79%,  pasando  desde 
$245.622 millones al 31 de diciembre de 2018 hasta $247.559 millones al 31 de marzo de 2019. Esta mínima 
variación se debe a reajustes del principal pasivo de LQIF, constituido por dos líneas de bonos colocadas por 
un monto total de UF 6.950.000, los cuales comienzan su amortización a partir del año 2022. 

 
 
Cuadro 4. Pasivos Servicios No Bancarios 

 
31/03/2019

MM$ 
31/12/2018

MM$ 

Pasivos Corrientes en Operación, Corriente 

Otros Pasivos Financieros, Corriente  6.546 4.617
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por 
Pagar  161 198

Pasivos, Corrientes, Total  6.707 4.815

 

Pasivos, No Corrientes 

Otros Pasivos Financieros No Corrientes  189.124 189.048

Pasivos por Impuestos Diferidos  51.728 51.759

Total Pasivos No Corrientes  240.852 240.807

 

Total Pasivos Servicios No Bancarios  247.559 245.622

 
 
Patrimonio 
 
El total de patrimonio atribuible a la controladora ascendió a $2.386.558 millones al 31 de marzo de 2019, el 
cual aumentó un 1,78% respecto del 31 de diciembre de 2018.  Las variaciones patrimoniales del periodo se 
explican  por  utilidades  devengadas  por  $37.061 millones  y  un  aumento  de  Otras  Reservas  por  $4.601 
millones proveniente de variaciones patrimoniales a nivel de Banco de Chile. 

 
Cuadro 5. Patrimonio 

 
31/03/2019

MM$ 
31/12/2018

MM$ 

 

Capital Emitido  969.347 969.347

Ganancias Acumuladas  1.041.535 1.004.474

Otras Reservas  375.676 371.075

 

Total Patrimonio Neto de Controladora  2.386.558 2.344.896
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Saldos eliminados en consolidación 
 
Los presentes estados financieros son presentados consolidados con sus filiales, entre las que se encuentran 
Inversiones  LQ‐SM  Limitada  y Banco de Chile.   En el proceso de  consolidación  se han eliminado de esta 
presentación las siguientes partidas, principalmente relacionadas con los dividendos por cobrar de Banco de 
Chile. 
 
Cuadro 6. Saldos eliminados en consolidación 

 
Activos
MM$ 

Pasivos
MM$ 

 

Cuentas corrientes bancarias, inversiones  y otras cuentas por cobrar a 
Banco de Chile y cuentas por pagar a Inversiones LQ SM Limitada  23.490 4.455 

 

Saldos eliminados en consolidación  23.490 4.455 

 
 
III. Resumen Estado de Flujo de Efectivo 
 
Cuadro 7. Resumen Estado de Flujo de Efectivo 

 
31/03/2019

MM$ 
31/03/2018

MM$ 
   

Flujos Netos Actividades de Operación  679.058    (202.159) 

Flujos Netos Actividades de Inversión  (314.486)    (32.565) 

Flujos Netos Actividades de Financiamiento  (167.106)    271.927 

Efecto de variación de tipo de cambio  8.673    (8.065) 

Incremento (Decremento) en Efectivo y Equivalentes al Efectivo  206.139    29.138 

Saldo Inicial Efectivo y Equivalentes al Efectivo  2.256.381    2.079.399 

Saldo Final Efectivo y Equivalentes al Efectivo  2.462.520    2.108.537 

 
Al 31 de marzo de 2019, se generó un flujo neto positivo del periodo ascendente a $206.139 millones, que 
se comparan con un flujo positivo por $29.138 millones experimentado en igual periodo del año 2018.  
 
En relación con los flujos de actividades de operación en 2019 (ingresos por $679.058 millones), se destacan 
una  disminución  de  lo  adeudado  por  bancos  por  $578.924 millones  y  un  aumento  de  depósitos  y  otras 
captaciones a plazo por $602.676 millones, además de  la utilidad generada por  los servicios bancarios de 
$80.742 millones.   Lo anterior  fue compensado parcialmente por un aumento de  los créditos otorgados a 
clientes por $413.306 millones, una disminución de  las obligaciones con bancos por $87.739 millones y un 
aumento de las inversiones en instrumentos para negociación por $78.625 millones. 
  
Los  Flujos  Netos  por  Actividad  de  Inversión,  que  muestran  una  disminución  de  $314.486  millones,  se 
producen por inversiones en el mercado de capitales por $121.240 millones en los servicios no bancarios y 
por un aumento de inversiones en instrumentos disponibles para la venta por $264.952 del sector bancario, 
lo  cual  es  compensado  parcialmente  por  un  disminución  neta  de  otros  activos  y  pasivos  por  $85.424 
millones de los servicios bancarios. 
 
En materia de actividades de  financiamiento, el  flujo neto  fue negativo por $167.106 millones, el cual es 
explicado por un  flujo neto positivo de emisiones y pago de bonos por $34.166 millones y por el pago de 
dividendos a los accionistas por $131.959 millones. 
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IV. Tendencia de Indicadores Servicios No Bancarios 

 
Indicadores Financieros *  31/03/2019 31/12/2018  

 
Liquidez corriente  Veces 18,40 0,45  
Razón ácida  Veces 18,40 0,45  

 
Razón Endeudamiento**  Veces 0,08 0,08  
Deuda CP/Total deuda  % 3,42% 2,48%  
Deuda LP/Total deuda  % 96,58% 97,52%  

RENTABILIDAD                                                             31/03/2019            31/03/2018
Rentabilidad del patrimonio ***  6,21% 10,30%  
Utilidad neta por acción  $ 55 88  

*: Excluye activos y pasivos de servicios bancarios y pasivos por impuestos diferidos de servicios no 
bancarios. 
**: Deuda Financiera / Patrimonio Neto de la Controladora. 
***: Utilidad Anualizada (x4) 
 
Tanto la liquidez corriente como la razón ácida se incrementan al 31 de marzo de 2019, explicado por la 
recepción de dividendos provenientes de Banco de Chile ($121.492 millones) y aún no distribuidos por LQIF, 
los cuales han sido invertidos en el mercado de capitales. 
Entre ambos ejercicios no existen variaciones significativas que requieran explicación 
 
V. Análisis riesgo de mercado 
 
LQIF es una sociedad de inversiones y como tal no participa directamente en ningún mercado. La definición 
del riesgo de mercado de la Sociedad se define en la nota 20 de los estados financieros. Al 31 de marzo de 
2019 su principal inversión está concentrada en el sector bancario, mediante la participación que mantiene 
en el Banco de Chile. El análisis del resultado del Banco de Chile se presenta a continuación. 
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VI. Resultados Financieros Bancarios 
 
Dado que el principal activo que mantiene LQ Inversiones Financieras S.A y su subsidiaria Inversiones LQ‐SM 
Limitada  es,  directa  e  indirectamente,  Banco  de  Chile,  a  continuación,  se  presenta  un  análisis  de  sus 
resultados para los períodos terminados al 31 de marzo de 2019 y 2018.   
   
Estado de Resultados Consolidado Banco de Chile y Filiales 

   31/03/2019 31/03/2018
   MM$ MM$

Ingreso neto por intereses y reajustes  300.970  316.517

Ingreso neto por comisiones  103.410  89.161

Utilidad (pérdida) neta de operaciones financieras 8.566  2.106

Utilidad (pérdida) de cambio neta  16.117  25.483

Otros ingresos operacionales  15.533   11.652

Total Ingresos Operacionales  444.596   444.919

Provisiones por riesgo de crédito  ‐89.156   ‐70.945

Total Ingreso Operacional Neto  355.440   373.974

Remuneraciones y gastos del personal  ‐113.555   ‐107.766

Gastos de administración  ‐78.994   ‐79.348

Depreciaciones y amortizaciones  ‐17.203   ‐9.171

Deterioros  ‐6   ‐11

Otros gastos operacionales  ‐11.066   ‐7.951

Total Gastos Operacionales  ‐220.824   ‐204.247

Resultado Operacional  134.616   169.727

Resultado por inversiones en sociedades 1.110   1.157

Impuesto a la renta  ‐34.189   ‐28.233

Utilidad Consolidada del Ejercicio  101.537  142.651

 
Utilidad Neta 
 
La  utilidad  neta  de  Banco  de  Chile  alcanzó  los  $101.537 millones  a marzo  de  2019,  representando  una 
disminución  de  28,8%  ($41.114 millones)  con  respecto  a  lo  alcanzado  a marzo  de  2018.  Las  principales 
variaciones interanuales que explican la menor utilidad son las siguientes:  
 

(i) Mayores  provisiones  por  riesgo  de  crédito  por  $18.211  millones  (+25,7%),  asociadas  al 

crecimiento de la cartera minorista y a efectos transitorios en materia de morosidad. 

(ii) Mayores  gastos  operacionales  por  $16.577  millones  (+8,1%),  explicados  en  gran  parte  a 

mayores remuneraciones y beneficios al personal y mayores gastos asociados a  inversiones en 

tecnología y ciberseguridad. 

(iii) Mayor impuesto a la renta por $5.956 millones (+21,1%). 

(iv) Una moderada caída en  ingresos operacionales por $323 millones  (‐0,1%), principalmente por 

menores ingresos asociados al descalce UF/$ y un menor ingreso de los negocios de la tesorería.  

 
Con todo, a marzo de 2019, Banco de Chile alcanzó un retorno sobre capital y reservas promedio de 11,7% 
(vs. 11,5% de la industria bancaria).   
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Ingresos Operacionales 
 
Los ingresos operacionales de Banco de Chile alcanzaron los $444.596 millones a marzo 2019, prácticamente 
manteniendo  lo  registrado  en  el  1Q18,  al  registrar  una  leve  contracción  de  0,1%  ($323 millones).  Las 
principales variaciones interanuales en este ítem de resultado fueron: 
 

(i) Menores  ingresos  por  gestión  del  descalce  UF/$  por  aproximadamente  $29.800  millones 

provenientes de una menor inflación (var. UF a mar‐19; 0,0% vs. 0,6% a mar‐18). 

(ii) Menores  ingresos  de  la  tesorería  del  orden  de  $13.900  millones,  como  consecuencia 

principalmente de un menor resultado de descalces de plazos de activos y pasivos producto de una 

menor pendiente  de la curva de tasas de interés y, en menor medida, de un menor ingreso por CVA 

y DVA por aproximadamente $5.600 millones. 

 
Estos efectos fueron compensados prácticamente en su totalidad por: 
 

(i) Mayores comisiones netas por $14.249 millones (+16,0%), principalmente por mayores ingresos en: 

(i) productos  transaccionales  como ATMs  y  tarjetas de  crédito  y débito por $8.700 millones,  (ii) 

intermediación de seguros del orden de $2.700 millones, asociado a un mayor volumen de primas 

intermediadas,  (iii) mayores comisiones en  fondos mutuos por $2.200 millones, sustentada en un 

mayor  volumen  de  activos  administrados,  y  (iv)  mayores  comisiones  en  créditos  por  $1.800 

millones.   

(ii) Un mayor margen de colocaciones por $8.800 millones, como consecuencia del aumento de 10,4% 

en las colocaciones promedio, impulsado tanto por el segmento minorista (+10,5%) como mayorista 

(+10,4%).   

(iii) Un alza de $8.500 millones en el margen de depósitos vista, principalmente por un incremento de 

8,7% en el volumen promedio de depósitos y, en menor medida, mayores tasas de interés tanto en 

moneda local como extranjera. 

(iv) Mayores otros ingresos operacionales por $3.881 millones, asociado a mayores ingresos asociados 

a bienes recibidos en pago. 

(v) Un mayor  resultado  asociado  a  la  cartera  de  inversiones  de  la  Corredora  de  Bolsa  por  $2.580 

millones.  

(vi) Un  mayor  ingreso  del  negocio  de  ventas  de  estructurados  y  moneda  extranjera  por 

aproximadamente $1.100 millones.  

 
Provisiones por Riesgo de Crédito 
 
A marzo de 2019, Banco de Chile  totalizó $89.156 millones en el gasto neto de provisiones por  riesgo de 
crédito, equivalente a un aumento anual de 25,7% ($18.211 millones). El mayor gasto acumulado se explica 
principalmente por: 
 

(i) Un aumento del gasto por  riesgo por deterioro en el  segmento minorista por aproximadamente 

$10.600 millones, asociado a un rezago de  la morosidad del cuarto trimestre de 2018,   el cual fue 

recogido  por  los  modelos  de  riesgo  durante  el  primer  trimestre  de  2019,  incrementando 

temporalmente el gasto de cartera del segmento.  
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(ii) Mayores  provisiones  por  $8.600  millones  por  efecto  del  crecimiento  de  colocaciones, 

principalmente  focalizado en el segmento minorista, el que  registró un aumento de 10,5% en  las 

colocaciones promedio a marzo de 2019. 

 
 
 
El indicador de gasto neto por riesgo sobre colocaciones promedio alcanzó un 1,27% a marzo de 2019, cifra 
15 puntos base por sobre el 1,15% registrado a marzo de 2018. 
 
Gastos Operacionales 
 
Los gastos operacionales de Banco de Chile alcanzaron un monto de $220.824 millones a marzo de 2019, 
equivalente  a  un  aumento  de  8,1%  anual  ($16.577  millones).  El  incremento  de  gastos  se  originó 
principalmente en: 
 

(i) Mayores  gastos  de  remuneraciones  y  personal  por  $5.789  millones  (+5,4%),  explicados  por 

aproximadamente $3.400 millones de un mayor gasto en salarios y otros beneficios, que recoge el 

efecto  de  la  inflación  y  los  acuerdos  alcanzados  con  los  sindicatos  en  la  última  negociación 

colectiva,  $1.200 millones  de mayor  gasto  en  indemnizaciones  y  $1.100 millones  por  bonos  e 

incentivos a la fuerza de venta tanto del Banco como de nuestras filiales. 

(ii) Mayores  gastos  en  tecnología  y  comunicaciones  por  aproximadamente  $4.000  millones 

relacionados a proyectos en curso dirigidos a potenciar la eficiencia y productividad operacional.  

(iii) Mayores otros gastos operacionales por $3.115 millones  (39,2%), asociado a mayores provisiones 

por riesgo país del orden de $1.800 millones y mayores castigos por bienes recibidos en pago por 

aprox. $900 millones. 

(iv) Aumento de $1.800 millones en gastos de mantención de activo fijo explicados en su mayoría por la 

expansión de cerca de un 30% del parque de cajeros automáticos.  

 
 

Cabe mencionar que los mayores gastos en depreciaciones y amortizaciones por $8.032 millones asociados a 
la adopción de IFRS 16 (arriendos)  a partir del 1 de enero de 2019, son compensados con menores gastos 
por arriendos. 

 
Con  todo,  a marzo  de  2019  Banco  de  Chile  alcanzó  un  índice  de  eficiencia  de  49,7%  (45,9%  a mar‐18), 
manteniendo el segundo lugar dentro de su competencia relevante. 
 
Cartera de Colocaciones (1) 

 
Banco de Chile a marzo de 2019 alcanzó un volumen de colocaciones de $28.185.764 millones, equivalente a 
un crecimiento anual de 9,0%, logrando una participación de mercado de 16,9% (38 puntos base menor a la 
de marzo 2018).  
 
A nivel de familias de productos, el aumento en colocaciones se explica por: 
 

(i) Colocaciones comerciales que totalizaron $15.492.228 millones a marzo de 2019, equivalente a un 

aumento anual de 8,6%  ($1.228.105 millones), principalmente por un aumento de:  (i) préstamos 

comerciales por $659.397 millones (6,1%), (ii) créditos de comercio exterior por $347.252 (32,4%), y 

(iii)  colocaciones  de  leasing  por  $198.598  (14,1%).  La  participación  de  mercado  del  Banco  en 

colocaciones comerciales alcanzó un 16,6% a marzo de 2019.  
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(ii) Colocaciones de vivienda que alcanzaron $8.224.726 millones a marzo de 2019,  incrementándose 

$709.677 millones (9,4%) con respecto a igual periodo del año anterior. Banco de Chile alcanza una 

participación de mercado de 16,8% a marzo de 2019 en esta familia de producto. 

 
(iii) Colocaciones de  consumo que  totalizaron  $4.468.810 millones  a marzo  de  2019,  registrando  un 

aumento de 9,5% con respecto a marzo de 2018 ($388.223 millones). El resultado anual se explica 

principalmente por el crecimiento de $362.205 millones (13,8%) en créditos de consumo en cuotas. 

Así, la participación del Banco en créditos de consumo alcanzó un 17,8% a marzo de 2019.  

 

(1) Para cálculo de participaciones de mercado se excluyen operaciones de filiales en el exterior. 
 
 


