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Análisis Razonado Estados Financieros Consolidados  

al 31 de diciembre de 2017 
 
 
LQ Inversiones Financieras S.A. obtuvo un resultado neto atribuible a los propietarios de la controladora de 
$238.591 millones al 31 de diciembre de 2017, lo que representa un incremento de un 6,7% respecto de los 
$223.674 millones obtenidos al 31 de diciembre de 2016. Este incremento se explica por un mejor resultado 
proveniente de la inversión en Banco de Chile, subsidiaria que incrementó sus resultados en un 4,3% 
respecto de igual periodo de 2016 (Ver capítulo VI), a una mayor participación en dicha subsidiaria y a los 
efectos en los Resultados No Bancarios debido a una menor variación registrada por la UF en 2017 (1,71%) 
respecto de lo registrado en igual ejercicio de 2016 (2,80%). 
 
Cabe mencionar que producto de la  adquisición de aproximadamente 200 millones de acciones de Banco de 
Chile realizadas durante el segundo semestre, LQIF incrementó su participación a un 51,20% al 31 de 
diciembre de 2017 (51,06% al 31 de diciembre de 2016). 
 
 
 
I. Resultados Servicios No Bancarios 
 
 
Cuadro 1. Composición del Resultado Servicios No Bancarios 
 31/12/2017  31/12/2016 
 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 (1.340)  (1.428) 
Otros Gastos, por función (2.686)  (2.686) 
Ingresos Financieros 379  337 
Costos Financieros (7.940)  (7.800) 
Resultados por Unidades de Reajuste (3.072)  (4.901) 
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto (14.659)  (16.478) 
Ingreso por Impuesto a las Ganancias 1.452  663 
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones 
Continuadas  (13.207) 

 
(15.815) 

Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones 
Discontinuadas - 

 
- 

Ganancia (Pérdida) de Servicios No Bancarios (13.207)  (15.815) 

 
En relación a los servicios no bancarios, esto es, los resultados propios de LQ Inversiones Financieras S.A., al 
31 de diciembre de 2017 se generó una pérdida neta de $13.207 millones, la que fue un 16,5% menor a la 
registrada en  2016 ($15.815 millones).  Esta variación se explica principalmente por una menor variación 
registrada por la UF en 2017 (1,71%) respecto de lo registrado en 2016 (2,80%), lo que impactó 
positivamente los resultados no bancarios menores gasto en reajustes por deudas con el público expresadas 
en UF (UF 6.950.000 de bonos) y en menor medida por efectos positivos de impuesto a la renta en 2017. 
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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 $847.947 millones al 31 de diciembre de 2017 ($850.676 millones al 31 de diciembre de 2016).  .   
 
Cuadro 2. Activos Servicios No Bancarios 

 31/12/2017 
MM$ 

 31/12/2016 
MM$ 

Activos Corrientes    
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 3  4 
Otros Activos Financieros, Corrientes 810  800 
Activos por impuestos, Corrientes 15  64 
Total Activos Corrientes 828  868 
    
Activos No Corrientes     
Activos Intangibles distintos de Plusvalía 192.344  195.030 
Plusvalía 654.773  654.773 
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 2  5 
Total Activos No Corrientes 847.119  849.808 
    
Total Activos Servicios No Bancarios 847.947  850.676 

 
Activos Corrientes 
 
Al 31 de diciembre de 2017, LQIF y subsidiarias poseen activos corrientes de servicios no bancarios que 
ascienden a $828 millones, levemente inferior a los $868 millones registrados por la Sociedad al 31 de 
diciembre de 2016, explicado por menores impuestos por cobrar compensado parcialmente por menores 
excedentes invertidos en el mercado de capitales. 
  
Activos No Corrientes 
 
Al 31 de diciembre de 2017, 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 
 31/12/2017  31/12/2016 
 MM$  MM$ 
Patentes, Marcas Registradas y Otros Derechos 179.120  179.120 
Otros Activos Intangibles Identificables (netos) 13.224  15.910 
Plusvalía comprada 654.773  654.773 
Totales 847.117  849.803 
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Pasivos 
 
El total de pasivos de los servicios no bancarios presentó un incremento de un 1,15% a variación, pasando 
desde $237.297 millones al 31 de diciembre de 2016 hasta $240.034 millones al 31 de diciembre de 2017. 
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 
 31/12/2017 

MM$ 
 31/12/2016 

MM$ 
Pasivos Corrientes en Operación, Corriente    
Otros Pasivos Financieros, Corriente 4.428  4.413 
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por 
Pagar 167  173 
Pasivos, Corrientes, Total 4.655  4.586 
    
Pasivos, No Corrientes    
Otros Pasivos Financieros No Corrientes 183.476  180.093 
Pasivos por Impuestos Diferidos 51.904  52.618 
Total Pasivos No Corrientes 235.380  232.711 
    
Total Pasivos Servicios No Bancarios 240.035  237.297 

 
 
Patrimonio 
 
El total de patrimonio atribuible a la controladora ascendió a $2.211.228 millones al 31 de diciembre de 
2017, el cual aumentó un 8,1% respecto del 31 de diciembre de 2016. Las variaciones patrimoniales del 
periodo se explican por utilidades devengadas por $238.591 millones.  Lo anterior fue mitigado 
parcialmente por la distribución de un dividendo por $70.000 millones y una disminución de Otras Reservas 
por $2.442 millones proveniente de variaciones patrimoniales a nivel de Banco de Chile. 
 
Cuadro 5. Patrimonio 
 31/12/2017 

MM$ 
 31/12/2016 

MM$ 
    
Capital Emitido 969.347  969.347 
Ganancias Acumuladas 858.930  690.339 
Otras Reservas 382.951  385.392 
    
Total Patrimonio Neto de Controladora 2.211.228  2.045.078 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Análisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados 

4 

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 e Inversiones LQ SM Limitada 120.078  - 
    
Saldos eliminados en consolidación 120.078  - 

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

 31/12/2017 
MM$ 

 31/12/2016 
MM$ 

    
Flujos Netos Actividades de Operación 1.114.275  (228.337) 

Flujos Netos Actividades de Inversión (1.137.564)  496.884 

Flujos Netos Actividades de Financiamiento 44.076  (236.589) 

Efecto de variación de tipo de cambio (38.374)  (28.892) 

Incremento (Decremento) en Efectivo y Equivalentes al Efectivo (17.587)  3.066 

Saldo Inicial Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2.096.986  2.093.920 

Saldo Final Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2.079.399  2.096.986 

 
Al 31 de diciembre de 2017, se generó un flujo neto negativo del periodo ascendente a $17.587 millones, 
que se comparan con un flujo positivo por $3.066 millones experimentado en igual periodo del año 2016.  
 
En relación con los flujos de actividades de operación en 2017 (ingresos por $1.114.275 millones), destacan 
una utilidad de $503.076 millones por los servicios bancarios, una disminución de cuentas por cobrar a 
bancos por $413.571 millones; incremento de flujos provenientes de aumento de depósitos vista por 
$594.177 millones. Lo anterior fue compensado parcialmente por  el incremento de créditos otorgados a 
clientes ($464.748 millones) y disminuciones de financiamiento a través de depósitos y otras captaciones a 
plazo por $441.172 millones. 
  
Los flujos netos por actividades de inversión en 2017 tuvieron un flujo neto negativo por $1.137.564 
millones, los cuales son explicados mayoritariamente por un aumento de inversión en instrumentos 
disponibles para la venta por $1.139.029 millones. 
 
En materia de actividades de financiamiento, el flujo neto fue positivo por $44.076 millones, el cual es 
explicado por un flujo neto positivo de emisiones y pago de bonos por $374.242 millones, compensados por 
pago de la cuota anual de la obligación subordinada por $142.003 millones y pago de dividendos a los 
accionistas no incluidos en la consolidación por $174.789 millones. 
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IV. Tendencia de Indicadores Servicios No Bancarios 
 
Indicadores Financieros *  31/12/2017 31/12/2016  
 
Liquidez corriente Veces 0,18 0,19  
Razón ácida Veces 0,18 0,19  
 
Razón Endeudamiento** Veces 0,09 0,09  
Deuda CP/Total deuda % 2,39% 2,39%  
Deuda LP/Total deuda % 97,61% 97,61%  

RENTABILIDAD                                                             31/12/2017            31/12/2016 
Rentabilidad del patrimonio   10,79% 10,94%  
Utilidad neta por acción $ 356,50 334,21  
*: Excluye activos y pasivos de servicios bancarios y pasivos por impuestos diferidos de servicios no 
bancarios. 
**: Deuda Financiera / Patrimonio Neto de la Controladora. 
 
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 diciembre 
de 2017 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 diciembre de 2016 y 2017.  
  
Estado de Resultados Consolidado Banco de Chile y Filiales 
  31/12/2017 31/12/2016 
  MM$ MM$ 
Ingreso neto por intereses y reajustes 1.229.438 1.221.369 
Ingreso neto por comisiones 347.674 321.271 
Utilidad (pérdida) neta de operaciones financieras (8.250) 148.883 
Utilidad (pérdida) de cambio neta 104.875 12.405 
Otros ingresos operacionales 35.533 30.866 
Total Ingresos Operacionales 1.709.270 1.734.794 
Provisiones por riesgo de crédito (234.982) (309.735) 
Total Ingreso Operacional Neto 1.474.288 1.425.059 
Remuneraciones y gastos del personal (409.331) (417.918) 
Gastos de administración (311.455) (306.344) 
Depreciaciones y amortizaciones (35.251) (33.289) 
Deterioros (166) (274) 
Otros gastos operacionales (33.095) (30.458) 
Total Gastos Operacionales (789.298) (788.283) 
Resultado Operacional 684.990 636.776 
Resultado por inversiones en sociedades 6.057 4.513 
Impuesto a la renta (115.034) (89.040) 
Utilidad Consolidada del Ejercicio 576.013 552.249 

 
Utilidad Neta 
 
La utilidad neta de Banco de Chile alcanzó los $576.013 millones a diciembre de 2017, representando un 
aumento de 4,3% ($23.764 millones) con respecto al resultado a diciembre de 2016. El mayor resultado se 
explica principalmente por: 
 

(i) Menores provisiones por riesgo de crédito por $74.753 millones (24,1%), principalmente como 
consecuencia de la constitución de provisiones adicionales en junio de 2016. 

(ii) Un mayor resultado por inversiones en sociedades por $1.544 millones. 
 

Los efectos mencionados anteriormente fueron parcialmente compensados por: 
 

(i) Menores ingresos operacionales por $25.524 millones, producto principalmente por ingresos 
extraordinarios de la venta de instrumentos disponibles para la venta en 2016.  

(ii) Mayor impuesto a la renta por $25.994 millones (29,2%). 
(iii) Mayores gastos operacionales por $1.015 millones (0,1%). 

 
Con todo, a diciembre de 2017, Banco de Chile alcanzó un retorno sobre capital y reservas promedio de 
20,0% (vs. 12,8% de la industria bancaria) y lideró en participación de mercado de utilidades atribuibles a 
tenedores patrimoniales con un 26,1%. 



 
Análisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados 

7 

Ingresos Operacionales 
 
Los ingresos operacionales de Banco de Chile alcanzaron los $1.709.270 millones a diciembre de 2017, 
registrando una disminución de 1,5% ($25.524 millones) respecto al mismo período del año anterior. Los 
principales efectos que explicaron los menores ingresos fueron: 
 

(i) El registro de ingresos no recurrentes por aprox. $60.000 millones en el primer semestre de 2016, 
producto de la venta de instrumentos disponibles para la venta. 

(ii) Menor contribución de la posición activa neta en UF mantenida por el Banco por aproximadamente 
$20.000 millones, como consecuencia de un menor aumento de la UF a diciembre de 2017 (1,71%), 
en relación al registrado en igual periodo de 2016 (2,80%) y su efecto en una posición activa neta en 
unidades de fomento (UF). 

(iii) Un menor resultado de trading de instrumentos financieros y derivados del orden de $14.500 
millones, asociado a movimientos desfavorables de tasas de interés durante el año. 

 
Estos efectos fueron parcialmente contrarrestados por: 
 

(i) Mayor margen de colocaciones por $41.100 millones, asociado a una estrategia de crecimiento 
focalizado en el mercado minorista, lo que permitió mejorar los niveles de spread. 

(ii) Mayores comisiones netas por $26.403 millones (8,2%), impulsadas mayormente por: (i) el alza en 
comisiones de servicios transaccionales (cuentas corrientes, tarjetas de crédito, cuentas vistas y 
ATM) por $14.865 millones, (ii) mayores comisiones por fondos mutuos y corretaje de valores del 
orden de $9.000 millones, (iv) $1.980 millones de mayores comisiones asociadas a seguros, y (v) un 
alza de $1.400 millones en asesorías financieras. 

(iii) Mayores otros ingresos operacionales por $4.667 millones. 
 
Provisiones por Riesgo de Crédito 
 
A diciembre de 2017, Banco de Chile registró una disminución anual de 24,1% ($74.753 millones) en el gasto 
neto por provisiones por riesgo de crédito, totalizando $234.982 millones. El menor gasto por provisiones se 
explica principalmente por: 
 

(i) La constitución de provisiones adicionales por $52.075 millones en 2016, como consecuencia del 
deterioro en el entorno económico y sus posibles efectos en la calidad crediticia de la cartera. 

(ii) Una mejora en el perfil de riesgo del portafolio de créditos, principalmente en el segmento 
mayorista, el que fue acompañado con la caída del orden de 9% en el volumen de colocaciones de 
dicho segmento. 
   

Con todo, el indicador de gasto por riesgo sobre colocaciones promedio alcanzó un 0,93% a diciembre de 
2017, cifra 32 puntos base inferior al 1,25% registrado a diciembre de 2016 y que se compara 
favorablemente con el 1,11% alcanzado por el sistema bancario.  
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Gastos Operacionales 
 
Banco de Chile registró gastos operacionales por un monto de $789.298 millones a diciembre de 2017, 
equivalente a un aumento de 0,1% anual ($1.015 millones). La mayor base de gastos se sustentó 
principalmente en: 
 

(i) Mayores gastos de administración por $5.111 millones, como consecuencia de mayores gastos en 
servicios subcontratados, asesorías externas y servicios profesionales por aprox. $8.900 millones, lo 
que fue parcialmente compensados por menores gastos de marketing por $2.083 millones y 
servicio de vigilancia y transporte de valores por $1.258 millones. 

(ii) Mayores otros gastos operacionales por $2.637 millones, como consecuencia principalmente de 
por $3.522 millones de mayores provisiones y gastos por bienes recibidos en pago. 

(iii) Aumento de $1.962 millones en amortizaciones y depreciaciones. 
 
Las alzas mencionadas anteriormente fueron casi totalmente compensadas por menores gastos en 
remuneraciones y gastos del personal por $8.587 millones, mayormente asociado a: (i) menores gastos en 
conceptos de salarios, compensaciones y beneficios por aprox. $5.800 millones, (ii) menores 
indemnizaciones por $2.900 millones, y (iii) menores otros gastos de personal por $1.600 millones. Estos 
efectos fueron compensados por una mayor inversión en capacitación del personal del orden de $1.500 
millones. 
 
Cabe mencionar que a diciembre de 2017, Banco de Chile alcanzó un índice de eficiencia de 46,2%, lo que a 
pesar de representar un aumento de 74 pb. con respecto a igual periodo del año anterior 2016, lo posiciona 
en el segundo lugar en esta materia. 
 
Cartera de Colocaciones (1) 

 
A diciembre de 2017, Banco de Chile alcanzó un volumen de colocaciones de $25.439.535 millones, 
equivalente a un crecimiento anual de 0,2%, logrando una participación de mercado de 17,24% (77 puntos 
base menor a la de diciembre de 2016).  
 
A nivel de familia de producto, el aumento en colocaciones se explica por: 
 

(i) Colocaciones de vivienda que alcanzaron $7.473.006 millones a diciembre de 2017, 
incrementándose $552.820 millones (8,0%) con respecto a igual periodo del año anterior. Esto 
permitió a Banco de Chile alcanzar una participación de mercado de 17,02% a diciembre de 2017, 
disminuyendo 33 pb. con respecto a igual fecha de 2016. 
 

(ii) Colocaciones de consumo que totalizaron $4.013.416 millones a diciembre de 2017, registrando un 
aumento de 1,0% con respecto a diciembre de 2016 ($38.856 millones). Este aumento se explica 
principalmente por el crecimiento de $49.778 millones (2,0%) en créditos de consumo en cuotas, 
compensado en parte por la caída de $12.520 millones en cuenta corriente. De esta forma, la 
participación del Banco en créditos de consumo alcanzó un 19,71%, 120 pb. menor a la registrada a 
diciembre de 2016.  
 

(iii) Colocaciones comerciales que totalizaron $13.953.113 millones a diciembre de 2017, equivalente a 
una disminución anual de 3,7% ($537.675 millones), como consecuencia de préstamos comerciales 
que disminuyeron $470.848 (4,3%) y créditos de comercio exterior que registraron una caída de 
$285.079 millones. Esta contracción anual, fue parcialmente compensada por un mejor desempeño 
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en operaciones de factoraje y deudores en cuenta corriente por $136.495 (26,7%) y $57.119 
millones (26,7%), respectivamente. En base al desempeño anual, la participación de mercado del 
Banco en colocaciones comerciales alcanzó un 16,75% a diciembre de 2017 disminuyendo 91 pb. 
con respecto a diciembre de 2016. 
 

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


