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== Objetivos de la Memoria |

*»» Objetivo General

= Determinar los factores que influyen en el rendimiento y la
rentabilidad de los grupos econdmicos concentrados Yy
diversificados y la relacion que existe con la estrategia
corporativa adoptada por estos.

% Objetivos Especificos

= Describir los factores gque influyen en el rendimiento y la
rentabilidad de los grupos economicos en Chile.

= Determinar el impacto del margen y la rotacion de activos en el
rendimiento de los grupos econdmicos.

y —= =\
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=| Objetivos de la Memoria |

= Determinar el Impacto del rendimiento, el
filnanciamiento, el resultado no operacional, la
correccion monetaria y el efecto impositivo en la
rentabilidad de los grupos economicos.

= |dentificar las fuentes de generacion de rendimiento y
rentabilidad y su relacion con la estrategia corporativa
utilizada por los grupos econdémicos.
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=  Grupo Econémico |

¢ Grupo Economico es:

= Conjunto de empresas que posee una direccion
centralizada por la sede central y que opera en uno o
mas sectores econdmicos, que comparte lazos
familiares o de propiedad y la responsabilidad
conjunta de la gestion de cada una de las filiales.
Buscando una rentabilidad global del grupo superior
a la generada de manera independiente por cada
filiales.

Fuente: Elaboracion Propia
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= Estrategias Corporativas |

“*» Una estrategia corporativa esta conformada por la
totalidad del conjunto de actividades necesarias para
cumplir un objetivo, siendo esto, mediante la division de
una actividad principal en varias actividades
secundarias. "

Estrateqi

(

Concentracion Diversificacion
Especializacion
Integracién Horizontal
Integracién Vertical

Relacionada
No Relacionada

v' Hacia Delante
v’ Hacia atras
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E[Indicadores Economicos }

++» Rentabilidad econdmica o rendimiento

= El rendimiento mide el grado de eficacia operativa de
todos los activos o las inversiones del grupo
economico en la relacion al beneficio que generan en
un cierto periodo (normalmente, un ano).




Universidad del Bio-Bio. Red de Bibliotecas - Chile

== Indicadores Econémicos |

++* Rentabilidad Financiera

= La rentabilidad mide el grado de eficiencia global de
un grupo econdmico por el uso de la totalidad de
recursos invertidos en la organizacion.

Rend operacional

“ 3 Rend. No operacional

=\
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= Metodologia Utilizada |

“* Se considera a SVS como fuente de informacion para
extraer los estados financieros de 38 grupos
economicos.

“ La presente memoria de titulo es una continuidad de
Sepulveda y Rojas (2008).

“ Integracion del resultado no operacional en el beneficio
operacional (BAIT).

“ Adaptaciones de los Iindicadores de rendimiento y
rentabilidad.
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== Metodologia Utilizada |
“*Rendimiento
BAIT z51q1 — BAlTop Y Result. no Op.
Activo total Activo total Activo total
**Rentabilidad

Rentabilidad = ( Rend op + Rend no op.) * (Leverage = Costo) = Corr. Monetaria = Imp. Renta

FP BTy, |X Bacar ~ Bar

. BAIT op Result no o
RENTABILIDAD {cm'a otal | Activo ot aﬂ.

.E;mms mc.u}. BAT . BDT

* Analisis de datos

= Evolucidn de la estrategia de los GE
= Analisis mediante matrices
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Resultados

+»» El analisis se realiza sobre una base de 38 GE,
siendo los siguientes:

1 =DV  ALMENDRALS.A. 20=C0N EMPRESASLAPCLARS A

2 =0 ANTARCHILES.A. 21 =CON EMPRESAS NAVIERAS 5.4

F =DV  CEMENTOSBICBIOSE A 22=C00N EMPRESASTATTERSALLS AL

4 = D CENCOEUD 5 A 23=C0N FACTORLINES. A,

5 =DV  CIACHILENA DE FOSFOROS 5.4 24 =C0N FACTOTALS.A

& = DI CIA ELECTRO METALURGICAS A 25=C0N GRUPDSECURITY 5.A

F =DIv  DISTRIBUCIONY SERVICIOS O & 5 5A 26 =C0ON INCUSTRIAS ALIMENTICIAS CARCZEl 5 A,

& = v DUNCAMN FOX 5.4 27=C0N INMCEILIARIA CRAGHCOUSES.A

5 =DV  EMERSIZS.A 28=C0ON INVERCAPFE.A

10=D0n MINERAVALPARAISD 5 A 289=C0ON INVERSIDNES AGUAS METROPOLITANAS 5. A
I11=mv NCORTEGRAMDES A 30=CON LAFARGECHILES A

12=pIV OUINENCOS.A 31=C0ON PACIFICOW REGION 5.A

Iz3=01 EACL FALABELLA 32=(C0ON FRIPLEY CORPE.A

14 =0  S1G00 KOPPERS SA 33=C0N SANTAMDER CHILE HOLDING 5.A.

15=C0N AESGENERZ.A 34 =C0N 0CDEINVEREIONES CAMPOS CHILENOS 5.A
16= 00N BaNMEDICALA 35=0C0N SCOPROLELA

17 =C0N BERALCCOSE.A. 36=C0N TELMEX CORPZ.A

18=C00N CHILGUINTAENERGIAS. AL 37=C0ON TRAMSELECE.A

1g9=C0N CIAGENERAL DE ELECTRICIDALD 5. A, 38=CON VINACONCHAYTOROS.A
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1

Resultados }

Evolucion de la Rentabilidad de los Grupos Economicos

=@ FRentabilidad 04  —@—Rentabilidad 05  —o—Rentabilidad 06  —@—Rentabilidad 07  —8—Rentabilidad 08
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== Rentabilidad de los GE |

= Grupos Diversificados
* Rentabilidad = 14,8%.

Dwersfﬁt:adﬂ Rentabilidad Rendimiento ..«s« Apalancamiento Corr. Mon. Imp Renta
Ifedia - 14,80% 8.51% 1,9995 1,0620 0.8561
Desv. Est 0,086619 0,037160 0,728192 0.741918 0.098823

— Los GE diversificados poseen un adecuado manejo fiscal de
las operaciones.

= Grupos Concentrados
* Rentabilidad = 18,63%.

L0yl [l Rentabilidad Rendimiento i Apalancamiento Corr. Mon.  Imp Renta
Media | 18,63% 11,36% 22423 0,9362 08175
Desv. Est 0.190248 0,107497 1.425835 0,376703 0.1 BE‘»E_II_]_[_]j

— Los GE concentrados en promedio poseen una inadecuada
gestion fiscal de sus operaciones.

— =
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~= Rendimiento de los GE |

Evolucion del Rendimiento ., de los Grupos Econdmicos
~&—Rendimiento 04  —®—FRendimiento 05  —o—Rendimiento 06  ~®—FRendimiento 07  ~@—Rendimiento 08
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—= Rendimiento de los GE |

= Grupos Diversificados
* Rendimiento total = 8,51%

Rend. pw Rend.,; Rend. oo

Media 8,51% 6,02% 2,50%
Desv. Est. 0,0372 0,0355 0,0435
Participacion % 70,68% 29 32%

= Grupos Concentrados

 Rendimiento total = 11,36%

Rend. ..y Rend., Rend.,,
Media 11,36% 9,94% 1,42%
Desv. Est. 0,1075 0,1107 0,0803
Participacion %o 87.49% 12,51%

Margen Rotacion
Media 12,71% 0,6253
Desv. Est. 0,0950 0,3289
Margen Rotacion
Media 17,81% 0,7617
Desv. Est 0,1907 0,5214

a2
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== Rendy Rent de los GE |

= EXiste una superioridad de la estrategia de
concentracion en términos de rendimiento y
rentabilidad.

= El efecto conjunto del AP,CM e IR es el siguiente:

Med{tur Rentobilidod Rendimientc AP, CMelR

e e— e L e N L SR

DIV 14,80% 8,51% 1,74
CON 18,63% 11,36% 1,64

e L T L T e —— L R o

= LOS grupos concentrados poseen un mayor margeny
rotacion que los diversificados.
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[ Indicador - Estrategia }

= Relacion indicador econOmicos y estrategia
corporativa

Rendimiento

| PACIFICO V REGION 5.A.= 43,95%

INVERCAP S A =23 F8%

Rentabilidad

PACIFICO V REGION 5.A.= 80,37%

INVERCAP 5 A =30,82%

Concentrado - SANTANDER CHILE HOLDING 5. A =158,09% BANMEDICA 5 A=258321%

BANMEDICAS A =13 69% EMPRESAS NAVIERAS 5. A.=25 540

LAFARGE CHILES.A=13,65% SANTANDER CHILE HOLDING 5.A.=24 185%

CIA CHILENA DE FOSFOROS 5.A.= 12,10% 51GD0 KOPPERS 5.A.= 24,00%

ANTARCHILES. A =11,01% NORTE GRANDES.A.= 21,98%

Diversificado 5.ACI FALABELLA =5, 72% ALMENDRAL 5.4.=21,85%
ENERSISS. A=9,71% ANTARCHILE 5. A =20,74%

SIGD0 KOPPERS 5.A=5,63% ENERSIS 5.A =159 26%

= PACIFICO V REGION S.A

 Rend. y Rent. generado por el manejo de sus filiales del sector minero y
cuya participacion es del orden del 83,62%.
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= Indicador - Estrategia |

= CIA CHILENA DE FOSFORQOS S.A.

« Maneja dos sectores (elaboracion de fésforos de seguridad y la
produccion vitivinicola) industriales principales.
Rend = 12,1% rend. Op 57% y rend no op. 47%.

= SIGDO KOPPERS S.A

 Es uno de los mas dinamicos e importantes grupos empresariales
chileno, ya que posee participaciones en tres areas:. Servicios,
industrial, comercial y automotriz.
Rent = 24%

= INVERCAP S.A.

 Es una sociedad de inversiones que esta orientada a los sectores
de la minera, siderdrgica y de proyectos que contribuyan al
crecimiento de Chile.
Rend = 23,8% y Rent = 30,8%

= =\
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[ Resultados

% La rentabilidad de los GE se forma en un 47% por valores entre un
4% y un 15%, y el 52% en el caso de los grupos diversificados.

pey Distribucitn de fos GE Concentradas A Distribucidn de los GE Diversificados
' Ajuste; Nofmali, 156,0,038) ' A Newmal(0), 148,008
o4 0504 '
0414 0484
0,354 0424
0. 34 035
0,314 0354
% 0,28 0,31
? 0. 244 0274
2 04 (.23
2 0,17 0,194
0,14- 1%
0,104 012
0,074 0, i
0,034 004+
000 ! 0,00
0,28 e 007 ' 0,15 ' 037 ' 0,860 ' 029
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= Conclusiones |

Superioridad de la estrategia de concentracion en
tearminos de rendimiento y rentabilidad en comparacion a
los grupos diversificados.

* Los grupos concentrados generan su rendimiento total
principalmente por el manejo de los activos de la matriz.

% Los grupos concentrados poseen un mayor margen de
explotacion promedio y una rotacion menor del activg




Universidad del Bio-Bio. Red de Bibliotecas - Chile

= Conclusiones |

PACIFICO V REGION S.A. posee el mayor rendimiento
y'la mayor rentabilidad del total de grupos analizados.

“ La companiia chilena de fosforos S.A genera el mayor
rendimiento (12,1%), el cual se forma a partir de un 53%
de rendimiento operacional y un 47% de rendimiento no
operacional.




—| Conclusiones |

SIGDO KOPPERS S.A genera la mayor rentabilidad
(24%), ya que este es uno de los grupos econdémicos
mas grandes de Chile.

** El apalancamiento genera un aumento de la rentabilidad
de los GE, al posibilitar inversiones que los recursos de
capital propio por si solos no hubieran podido financiar.




[ Conclusiones }

OBJETIVO GENERAL:

“Existe una relacion directa entre los indicadores
economicos de rendimiento y rentabilidad y el grado
de concentracion de las actividades que realizan los

grupos economicos”.
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