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HIGHLIGHTS  
 
Durante el primer trimestre del 2009:  
 

·  Los ingresos de Empresas Socovesa alcanzaron MUF 1.489: 
�  Los ingresos Inmobiliarios fueron de  MUF 1.130. 
�  Los ingresos de Ingeniería y Construcción llegaron a las  MUF 343. 

 
·  Los cierres del negocio inmobiliario se mantuvieron alineados con lo proyectado, alcanzando los  

MUF 1.227. 
 
·  Pilares lanzó 2 nuevos proyectos en la ciudad de Santiago, superando en un 19% sus proyecciones 

de cierres de negocios al primer trimestre. 
 

·  Socovesa cuenta a la fecha con 1.766 subsidios adjudicados del programa DS04,  a lo largo de todo 
el país.  

 
·  Socovesa Ingeniería y construcciones (Socoicsa) se adjudicó el Hospital de Cañete por un monto 

total de MUF 750.  
 

DESEMPEÑO DE LA ACCIÓN: ENE-MAR 2009 (Base 100 = 02/01/09) 

�

Nota: El índice del sector construcción e inmobiliario fue calculado utilizando las mismas ponderaciones del índice que 
publica la Bolsa de Comercio de Santiago. 
  
 
 

MAR-09 MAR-08 

Número de acciones 1.223.935.691 1.223.935.691 

Precio Acción al 31 de marzo $ 107,0 $ 175,0 

Patrimonio Bursátil Empresas Socovesa M$ 130.961.119 M$ 214.188.746 
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INDICADORES FINANCIEROS Y OPERACIONALES  

 
 

 
 MAR-09 MAR-08 % 09/08 

Negocio Inmobiliario 
Cierres (Miles de UF) 1.227,1 1.906,8 (35,6%) 

Cierres (Unidades) 617 846 (27,1%) 

Facturación (Miles de UF)1 1.107,0 1.367,8 (19,0%) 

Facturación (Unidades) 480 674 (28,8%) 

Socoicsa 
Ingresos (Miles de UF) 2 343,2 202,4 69,6% 

Margen Bruto (%) 4,9% 11,1%  

GAV (Miles de UF) 15,8 14,4 9,4% 

Resultado Operacional (Miles de UF) 1,0 8,0 (87,2%) 

Utilidad (Miles de UF) (1,2) 3,4 (135,2%) 

Empresas Socovesa  
Ingresos (Miles de UF) 1.488,5 1.614,4 (7,8%) 

Margen Bruto (%) 14,2% 20,0%  

EBITDA (Miles de UF) 38,4 152,8 (74,9%) 

Margen EBITDA (%) 2,6% 9,5%  

Utilidad (Miles de UF) (348,9) 6,2 (5.742,6%) 

 
 
ADQUISICIÓN DE ALMAGRO 

A partir de los Estados Financieros presentados en este período por Empresas Socovesa, es posible 
comparar las cifras del presente año con el anterior, ya que los efectos de la adquisición de la sociedad 
Almagro, se vieron reflejados a partir del 1° de se ptiembre del 2007, con lo cual gran parte de las variaciones 
que experimentan las cuentas de los Estados Financieros en períodos anteriores fueron producto de la 
consolidación de las operaciones de Almagro.  

En relación a los efectos contables de la adquisición de Almagro, es importante mencionar que la amortización 
del menor valor de las inversiones, o goodwill, será amortizado en un plazo de 40 años, tal como lo permite el 
boletín técnico N° 72 de la SVS. 

Adicionalmente a la amortización del menor valor, se le debe añadir la amortización de activos y pasivos a 
valor justo. La marca Almagro está siendo amortizada a 40 años, el activo fijo y software a 10 años, y las 
existencias a medida que éstas sean vendidas. 

���������������������������������������� �������������������������

1 Considera solo la venta de viviendas nuevas 
2 Incluye ingresos por venta a relacionados durante el año 2008 
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ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO 
 
 

En miles de UF MAR-09 % Ventas  MAR-08 % Ventas  % 09/08 

Ingresos de Explotación            1.488,5 100,0%            1.614,4 100,0% (7,8%)

Inmobiliario            1.130,3 75,9%            1.388,0 86,0% (18,6%)

Ingeniería y Construcción               343,2 23,1%               185,0 11,5% 85,5% 

Otros Ingresos                 15,0 1,0%                 41,4 2,6% (63,8%)

Costos de Explotación          (1.276,4) 85,8%          (1.290,9) 80,0% (1,1%)

Inmobiliario             (944,6) 63,5%          (1.096,5) 67,9% (13,9%)

Ingeniería y Construcción             (325,2) 21,8%             (165,6) 10,3% 96,3% 

Otros Egresos                 (6,6) 0,4%               (28,8) 1,8% (77,0%)

Margen de Explotación               212,1 14,2%               323,5 20,0% (34,4%)

Gastos de Adm. y Ventas             (195,3) 13,1%             (188,9) 11,7% 3,4% 

Resultado Operacional                 16,8 1,1%               134,6 8,3% (87,5%)

Depreciación                 22,3                 23,6 

Utilidad inversiones EE.RR.                   0,4                    -   

Pérdida inversiones EE.RR.                 (1,1)                 (5,4)

EBITDA Consolidado                 38,4 2,6%               152,8 9,5% (74,9%)

Resultado No Operacional             (442,7) (29,7%)             (128,9) (8,0%) (243,5%)

Utilidad Neta             (348,9) (23,4%)                   6,2 0,4% (5.742,6%)  
 
 
 
INGRESOS 

Los Ingresos de Explotación de la Compañía alcanzaron a marzo de 2009 un total de M$ 31.197.716 
(MUF1.489), lo que corresponde a una disminución de un 7,8% con respecto al año 2008. Las filiales 
inmobiliarias aportaron un 75,9%, Socoicsa contribuyó con un 23,1%, y el resto por otras ventas (asesorías, 
entre otros).  

La disminución en las ventas inmobiliarias se debió a la baja en los niveles de facturación de las filiales que 
operan en dicho negocio, principalmente Socovesa Santiago, filial que sufrió una caída del 41,3%. Por otro 
lado, es destacable el aumento en el nivel de actividad de Socoicsa, lo cual llevó a aumentar en un 85,5% su 
facturación con respecto a igual período del año anterior. 

COSTOS 

Los Costos de Explotación se mantuvieron relativamente constantes, disminuyendo un 1,1% y alcanzando los 
M$26.752.203 (MUF1.276). Este efecto se debió por un lado, al aumento de la operación de Socoicsa y por 
otro a la menor actividad del negocio inmobiliario. Producto de esta nueva composición, en los cuales el 
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negocio de Ingeniería y Construcción tomó una mayor proporción, sumado a la presión en el mercado 
inmobiliario, el Margen Bruto como porcentaje de las ventas, sufrió una caída de un 34,4%. 

GASTOS DE ADMINISTRACIÓN Y VENTAS 

Los Gastos de Administración y Venta, alcanzaron los M$19.007.515 (MUF195), manteniéndose relativamente 
estables con respecto al año anterior.  

RESULTADO NO OPERACIONAL 

La principal causa de la caída en el Resultado No Operacional, desde una pérdida por M$2.701.169 
(MUF129) a una pérdida por M$9.277.932 (MUF443), se debe a la Corrección Monetaria negativa generada 
por la caída en la inflación durante los meses de diciembre de 2008 y enero y febrero de 2009. Esta pérdida 
alcanzó los M$3.954.862 (MUF189), cifra que debiese ser revertida durante los próximos meses debido a que 
la inflación para el resto del año 2009 se espera positiva. 

UTILIDAD NETA 

Todos estos efectos impactaron negativamente la Utilidad Neta de la Compañía generando una pérdida de M$ 
7.313.268 (MUF349). 

 

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO 

 
 

En miles de UF MAR-09 MAR-08 
 

% 09/08 

 

Activos Circulantes          13.000,9                     13.003,5 (0,0%)

Activos Fijos            1.061,5                       1.217,5 (12,8%)

Otros Activos          12.052,8                     10.366,9 16,3% 

Total Activos          26.115,2                     24.587,9 6,2% 

Pasivos Circulantes          13.263,8                     10.520,8 26,1% 

Pasivos Largo Plazo            3.178,3                       4.069,7 (21,9%)

Interés Minoritario               236,8                          298,2 (20,6%)

Patrimonio            9.436,3                       9.699,2 (2,7%)

Total Pasivos          26.115,2                     24.587,9 6,2% 
 

 

Al comparar las partidas del Balance Consolidado de Empresas Socovesa del primer trimestre del año 2009 
con el mismo período del año 2008, se aprecia que no hubo importantes cambios a nivel total, sin embargo 
hubo cambios relevantes en la partida Otros Activos y en los Pasivos Circulantes y los de Largo Plazo. 

El efecto en los Otros Activos se debe principalmente a la cuenta Otros, donde se registraron terrenos que se 
utilizarán en el largo plazo, obras en ejecución vinculadas a la reclasificación de obras activadas en Socoicsa 
y viviendas terminadas que se estima se venderán en un plazo mayor a un año. 
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En relación a los Pasivos Circulantes, el aumento experimentado por esta cuenta viene dado 
fundamentalmente por un incremento de las Obligaciones con Bancos e Instituciones Financieras de Corto 
Plazo, producto de la baja en la velocidad de las recuperaciones de los proyectos inmobiliarios.  

 

DEUDA Y ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO  
 

Empresas Socovesa se ha financiando históricamente a través de líneas de crédito revolving con distintos 
bancos e instituciones financieras. Estas líneas no son asociadas a un proyecto en particular sino, a la 
operación general de la Compañía lo que le permite tener un mayor grado de flexibilidad operativa al momento 
de hacer uso de ellas y además permite obtener mejores condiciones con los financistas.  

El criterio contable utilizado por la Compañía en relación a los costos financieros es que éstos son deducidos 
como gastos en el Estado de Resultados en el momento que se incurren sin ser activados en los proyectos.  

La estructura de endeudamiento de la Compañía, en la cual prevalecen los créditos de corto plazo en pesos, 
es la principal responsable de la pérdida por Corrección Monetaria del período. A la fecha, el 74% de la deuda 
financiera está denominada en pesos, lo cual, al contraponerlo a la reajustabilidad de gran parte de los activos 
y del resto de los pasivos, genera un efecto negativo en el balance en tiempos de inflaciones negativas como 
las vistas los tres meses previos a este cierre. Particularmente, en el primer trimestre ejercicio 2009 este 
efecto alcanzó los M$3.954.862 (MUF189). Tomando las proyecciones de inflación del mercado para el resto 
del año 2009, esperamos que este efecto en resultado se revierta, llevando a esta cuenta a niveles cercanos a 
cero.  

Al 31 de marzo del 2009, Empresas Socovesa tenía líneas de créditos aprobadas por UF 20,8 millones y giros 
por UF 14,4 millones, montos en los cuales se incluye una porción Off Balance generada por dos promesas de 
compraventa y dos opciones de compra que se mantienen con una compañía de seguros por los terrenos 
ubicados en la comuna de Renca y San Bernardo. Dichas opciones se van activando en la cuenta de 
Intangibles y suman un total de UF 1,7 millones. De esta forma, la deuda financiera total que posee la 
Compañía, ponderada por su participación en las distintas filiales, alcanza los UF 14,4 millones, con una tasa 
promedio estimada del 3.67% real y una vida promedio remanente de 2,2 años.  

DESCOMPOSICIÓN DEUDA EMPRESAS SOCOVESA - MARZO 2009* 

�
VPR: Valor Promedio Residual 
TPN: Tasa Promedio Nominal 
TPR: Tasa Promedio Real 
*Deuda no ponderada por la participación en filiales. 
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Para el resto del año 2009, se espera que los gastos financieros disminuyan principalmente por dos factores. 
En primer lugar, el gasto por construcción de nuevas viviendas se redujo de manera importante, con lo cual 
las ventas de este año serán en su mayoría de viviendas en stock. Además, las dramáticas bajas en la TPM 
se está reflejando en menores tasas de financiamiento con los bancos. 

 

NEGOCIO INMOBILIARIO 

 
FACTURACIÓN TRIMESTRAL DE VIVIENDAS   

 

El monto de facturaciones por venta de 
viviendas nuevas cayó en un 19,1% 
entre el primer trimestre del presente 
año con respecto al mismo período del 
año anterior.  

La filial que se vio más afectada 
durante este trimestre fue Socovesa 
Santiago, la cual sufrió una caída del 
41,3% en sus facturaciones con 
respecto a igual período del año 
anterior. Por el contrario, Almagro solo 
vio caer sus ingresos en un 2,8% con 
respecto al primer trimestre del 2008.  

Lo anterior da cuenta del mayor impacto de la crisis en los segmentos medios, medios bajos, producto de la 
dificultad en la obtención de los créditos hipotecarios, y el atraso en la entrega de los subsidios del programa 
Fondo Solidario II por parte del Gobierno, versus los segmentos más altos, en los cuales concentra su venta 
Almagro.  

 

VENTAS MENSUALES DE VIVIENDAS  
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Durante el primer trimestre del 2009 
Socovesa sufrió una baja en sus 
ventas, sin embargo, esta disminución 
estuvo en línea con lo proyectado por la 
compañía para dicho periodo y con el 
comportamiento del mercado, el cual de 
acuerdo a los datos de la CCHC bajó 
en un 26% con respecto a igual período 
del año anterior.  

Al  comparar la caída del primer 
trimestre, con el 53,7% de disminución 
sufrido el último trimestre del año 
pasado con respecto al del año 2007, 
se aprecia una importante mejoría en 
las ventas.  
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Este aumento se explica principalmente por las mejores expectativas económicas y por la flexibilización de las 
políticas crediticias de los bancos para la entrega de financiamientos hipotecarios.  

Finalmente, durante el primer trimestre no hubo compras de terrenos significativas. A marzo el monto total 
alcanza los MUF 9.332,3, lo cual, comparado con el cierre de diciembre de 2008, implica un aumento de un  
2,4% explicado por la compra de 2 terrenos de Almagro y 1 de Socovesa Temuco.  

 

NEGOCIO INGENIERÍA Y CONSTRUCCIÓN 

 

Después de un 2008 con importante crecimiento en la cantidad de proyectos realizados y en el monto de los 
contratos de éstos, para este año 2009 Socoisa está realizando un importante esfuerzo en rentabilizar los 
proyectos que actualmente está desarrollando, los cuales permitirán facturar cerca de MUF 1.100. 

Dentro de estas obras destaca la construcción del nuevo Hospital de Cañete, adjudicada en el mes de febrero 
del año 2009, cuyo contrato asciende a las MUF 750 y que tiene un plazo de desarrollo de dos años. Junto 
con este, se están construyendo los Hospitales de Santa Cruz, Lota y Coronel, los cuales tienen fecha de 
término durante el primer semestre del años 2010.  

Finalmente, se destaca que las obras en el Mall Los Domínicos ya terminaron y que estamos orgullosos de 
haber cumplido con el mandante el desafío de continuar con la construcción del mall. 

 

PROYECCIONES 2009  

 

A fines del 2008, se planteó un escenario para el 2009 con ventas de MUF 8.500 entre sus filiales 
inmobiliarias y su filial de ingeniería y construcción, con una utilidad esperada de alrededor de MUF 350.  

Este escenario suponía un primer semestre lento en ventas, similar al segundo semestre del año 2008, para 
mejorar su desempeño en relación a los niveles de venta durante el segundo semestre del 2009 tal como 
sucedió el primer semestre del 2008.  

A la fecha han transcurrido los 4 primeros meses del año, y las ventas del negocio Inmobiliario está un 6,7% 
por sobre lo proyectado, alcanzando cierres de negocio por MUF 1.920. Esta cifra está compuesta por un 
Enero y Febrero bajo lo proyectado y por un Marzo y Abril que lograron compensar estas bajas. 

Si el comportamiento del mercado sigue las tendencias reflejadas durante estos dos últimos meses,  
Socovesa debiese alcanzar la meta de ventas propuesta a fines del 2008.  
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CONTACTO 

 
Andrea Wormald L. 
Investor Relations 
T.: (56 2) 520 4100 
awormald@socovesa.cl 
 
www.socovesa.cl 


