
RECURSO DE REPOSICIÓN KDM  
PROCEDIMIENTO ROL D-026-2019 

 

EN LO PRINCIPAL: SE TENGA PRESENTE INFORME TÉCNICO; PRIMER OTROSÍ: ACOMPAÑA 

DOCUMENTOS; SEGUNDO OTROSÍ: SOLICITA CONFIDENCIALIDAD. 

 

SEÑOR 

SUPERINTENDENTE DEL MEDIO AMBIENTE (S) 

 

MARTÍN ANTONIO BENAVIDES LEIVA, cédula nacional de identidad N°19.007.328-3, apoderado de KDM 

S.A. (en adelante “KDM” o “la Compañía”), titular de la Unidad Fiscalizable RELLENO SANITARIO LOMA 

LOS COLORADOS (en adelante, “RSLLC”), en procedimiento administrativo sancionatorio ROL D-026-

2019, al Señor Superintendente del Medio Ambiente (S) respetuosamente expongo:  

 

Que mediante Resolución Exenta N°874, de fecha 03 de julio de 2022, la Superintendencia del Medio 

Ambiente (en adelante “R.E. N°874/2022”), resolvió el procedimiento sancionatorio ROL D-026-

2019, sancionando a KDM S.A. con una multa ascendente a 5.000 UTA por la supuesta comisión de 

una única infracción, consistente en “[n]o haber implementado a la fecha, dos de las tres vías de 

tratamiento y eliminación de líquidos percolados que contempla el RSLLC, siendo una de ellas, la vía 

principal para el manejo de los mismos, tal como se indicó en los considerandos 6.3 y 9 del presente 

acto administrativo”. En contra de la R.E. N°874/2022 y en los términos del artículo 55 de la LO-

SMA, esta parte interpuso con fecha 12 de julio de 2022 un recurso de reposición.  

 

A mayor abundamiento, en el considerando N°359 de la resolución en comento, esta 

Superintendencia indicó que “la capacidad de pago tiene relación con la situación financiera 

específica del infractor en el momento de la aplicación del conjunto de las sanciones pecuniarias 

determinadas para el caso bajo análisis de acuerdo a las reglas generales, la cual, normalmente no 

es conocida por esta Superintendencia de forma previa a la determinación de sanciones” y que 

“[e]ste aspecto es considerado de forma eventual, excepcional y a solicitud expresa del infractor una 

vez que tome conocimiento de las sanciones respectivas, debiendo proveer la información 

correspondiente para acreditar que efectivamente se encuentra en situación de dificultad 

financiera para hacer frente a estas” (énfasis agregado). 

 

En este contexto, y teniendo a la vista lo indicado en el párrafo anterior, por el presente, se remite 

a vuestra autoridad el “Informe Técnico de Capacidad Económica de Pago” de KDM S.A., RUT 

N°96.754.450-7 (en adelante “el Informe”), elaborado por “Aptitude Consultores” para KDM. 

 

Aptitude Consultores cuenta con más de 10 años de experiencia en el área de consultorías y 

asesorías gerenciales a empresas. Sus servicios están orientados a distintas áreas, entre ellas, 

asesorías financieras y riesgos de negocios. Jaime Cisternas, quien lideró el equipo a cargo de la 

elaboración del Informe, es Ingeniero Comercial de la Pontificia Universidad Católica de Valparaíso 

y Contador Auditor con Mención en Finanzas de la misma casa de estudios. Posee más de 20 años 

de experiencia en consultoría de servicios financieros en empresas de distintos sectores 

productivos. 
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El Informe provee los resultados obtenidos por Aptitude Consultores en el marco de la asesoría 

técnica solicitada por la Compañía, con el fin de evaluar la capacidad económica de KDM para hacer 

frente a la multa interpuesta por la SMA, en los términos establecidos en el artículo 40 literal f) de 

la LO-SMA, considerando los resultados y estados financieros de KDM, respecto de los últimos 3 

años comerciales. Esto, permite que esta Superintendencia pueda ponderar estos antecedentes en 

su mérito, para determinar la procedencia de la circunstancia de “capacidad de pago” como factor 

de reducción de la sanción impuesta a KDM. 

  

POR TANTO, A USTED PEDIMOS, se tenga presente el “Informe Técnico de Capacidad Económica de 

Pago de KDM S.A.” y la dificultad financiera de la Compañía para hacer frente a la sanción que allí 

se indica, en el mérito que corresponda, en la dictación de la resolución que resuelve el recurso de 

reposición interpuesto en el presente procedimiento administrativo sancionador. 

 

PRIMER OTROSÍ: Sírvase tener por acompañados copia de los siguientes documentos:  

 

1. Informe Técnico de Capacidad Económica de Pago de KDM S.A., elaborado por “Aptitude 

Consultores” para KDM S.A., de fecha 15 de septiembre de 2022. 

2. Copia de Personería Actualizada de don Rodrigo Pardo Fredes para actuar en representación 

de KDM S.A., que consta en escritura pública de fecha 10 de noviembre de 2021, otorgada 

ante el Notario de Santiago don Luis Eduardo Rodríguez Burr, mediante la cual se redujo a 

escritura pública la sesión extraordinaria de Directorio de KDM S.A. celebrada con fecha 10 

de noviembre de 2021. 

 

POR TANTO, A USTED PEDIMOS, tener por acompañados los documentos. 

 

SEGUNDO OTROSÍ: Que, por este acto y en virtud de lo señalado en el artículo 6 de la LO-SMA, 

solicito a usted ordenar las medidas pertinentes para resguardar la confidencialidad del documento 

que se acompaña en el N°1 del Primer Otrosí. 

 

En efecto el artículo 6º de la Ley Orgánica de la Superintendencia del Medio Ambiente, dispone, 

"Siempre que los documentos y antecedentes no tengan el carácter de públicos, los funcionarios de 

la SMA deberán guardar reserva de aquellos que conocieren en el ejercicio de sus funciones, relativos 

a los negocios de las personas sujetas a su fiscalización". Para estos efectos, la Ley Nº 20.285, sobre 

acceso a la información pública, señala como causal de reserva o secreto de la información, en su 

artículo 21 N°2, el que su publicidad, comunicación o conocimiento afecte los derechos de las 

personas, particularmente tratándose de su seguridad, su salud, la esfera de su vida privada o 

derechos de carácter comercial o económico. 

 

En este caso los antecedentes mencionados y documentos acompañados se refieren a antecedentes 

comerciales de la Empresa, información sensible que y cuya divulgación puede afectar los derechos 

comerciales de KDM S.A. e influir en su competitividad en el mercado y teniendo incidencia en 

eventuales negociaciones con asesores, proveedores o futuros contratistas. Es por tanto 
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indispensable que la Superintendencia del Medio Ambiente adopte todas las providencias 

necesarias para que se mantenga en todo momento la reserva de la información en ellos contenida, 

incluido la tacha completa de los documentos referidos al momento de incorporarla en el sitio web 

del Sistema Nacional de Información de Fiscalización Ambiental, de manera que sea utilizada 

exclusivamente para los fines de este procedimiento sancionatorio. 

 

POR TANTO, A USTED PEDIMOS, acceder a lo solicitado. 

 



Notario de Santiago Luis Eduardo Rodríguez Burr
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PRIVADO Y CONFIDENCIAL 

Santiago, 15 de septiembre de 2022 
 
Señor  
José Santiago Zúñiga Irazábal  
Gerente HSEQ 
KDM S.A. 
Alcalde Guzmán Nº 0180,  
Quilicura 
 
De nuestra consideración: 
 
Nos es grato adjuntar un ejemplar de nuestro Informe Técnico de Capacidad Económica de Pago para KDM S.A. (en adelante, también denominado como 
la “Sociedad” o el “Cliente”). 
 
Este Informe provee los resultados obtenidos de nuestra asesoría profesional de acuerdo a la información provista por la Administración de la Sociedad, y ha 
sido preparado de acuerdo con nuestra propuesta de servicios de asesorías profesionales, y está bajo los términos y condiciones de ese acuerdo. 
 
Si este informe es recepcionado por otra persona o entidad distinta a nuestro Cliente, sus Directores y sus Accionistas, el receptor debe ser notificado que el 
reporte adjunto ha sido preparado solo para uso de nuestro Cliente, y este reporte y/o su contenido no podrá ser compartido o revelado a otro receptor, 
con excepción de la Superintendencia del Medioambiente de Chile (“SMA“) en relación con el Procedimiento Administrativo Sancionatorio Rol D-026-2019. 
  
Agradecemos la oportunidad que nos ha brindado para ofrecer nuestros servicios profesionales y quedamos a su disposición para aclarar y/o ampliar 
cualquier concepto contenido en el presente Informe. 
 
Sin otro particular, lo saluda cordialmente, 
 

APTITUDE CONSULTORES SPA 

 
 
 
 
 
 
 
 

Aptitude Consultores SpA está inscrita en el Registro de Inspectores de Cuentas y Auditores Externos que lleva la Comisión para el Mercado Financiero de Chile, CMF, bajo el N° 79 de fecha 23 de 

Octubre de 2013. 

Carta de presentación 
AV. APOQUINDO N° 6410 

OFICINA 212 

LAS CONDES 

SANTIAGO - CHILE 

TEL: +56 (2) 2840 0999 

CONTACTO@APTITUDE.CL 

WWW.APTITUDE.CL 

E-Mail:        jaime.cisternas@aptitude.cl 

Telefono:   +56 (2) 2840 0999 

Celular:    +56 (9) 6208 3945 

Jaime Cisternas L.   
Socio de Aptitude Consultores  

Contador Auditor  

Ingeniero Comercial  

Profesor Finanzas Corporativas, Unegocios, FEN, U de Chile 

13.191.411-3  
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SIGLA DETALLE 

● CAPEX Capital Expenditures o Gastos capitalizables 

● EBITDA Earns Before Interest, Tax, Depreciation & Amortization o Beneficio Antes de Intereses, Impuestos, Depreciación y Amortización 

● EBIT Earns Before Interest, Tax o Beneficio Antes de Intereses e Impuestos 

● EE.RR. Empresas Relacionadas 

● IFRS International Financial Reporting Standards o Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) 

● IPC Índice de Precio al Consumidor 

● LO-SMA Ley Orgánica de la Superintendencia del Medio Ambiente de Chile 

● M$ Miles de pesos chilenos 

● P Proyectado 

● ROA Retorno sobre el Total de Activos o Return on Assets 

● ROE Retorno sobre el Patrimonio o Return on Equity 

● SIC Standard Industrial Classification 

● SMA Superintendencia del Medio Ambiente de Chile 

● T Tasa de impuesto a la renta o corporativo, actualmente del 27% 

● USD Dólares norteamericanos 

● US-EPA United State - Environmental Protection Agency 

● UTA Unidades Tributarias Anuales 

● $ Pesos chilenos 

 
Glosario 
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OBJETIVOS DEL TRABAJO 

 

● Nuestra trabajo tuvo como objetivo principal la realización de ciertos 

procedimientos acordados para evaluar la Capacidad de Pago de la 

Sociedad para hacer frente a multa  por parte de la SMA. 

 

ALCANCE DEL TRABAJO 

 

● Para el análisis de la Capacidad de Pago de la Sociedad, nuestro 

trabajo se realizó sobre los últimos 3 años comerciales, considerando los 

estados financieros individuales auditados.  

 

● El análisis de Capacidad Económica se realizó con fecha de corte al 31 

de diciembre de 2019, 2020 y 2021. 

 

● Nuestro trabajo incluyó procedimientos realizados en cada una de las 

siguientes etapas y/o tareas: 

 

1. Recopilación de antecedentes de la Sociedad. 

 

2. Análisis de estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2019, 

2020 y 2021. 

 

3. Análisis de ratios financieros de rentabilidad, endeudamiento, liquidez 

y solvencia, así como predictores de “default” y/o quiebra. 

 

4. Análisis de flujo de efectivo. 

 

5. Análisis de proyecciones del negocio 2022 – 2026 

 

6. Conclusiones 

 

 

 

 

LIMITACIONES AL ALCANCE DEL TRABAJO (1) 

 

● La información financiero-contable y estados financieros analizados 

corresponden a los estados financieros individuales de KDM S.A.  

 

● Nuestros entregables estarán dirigidos al Cliente y no podrán ser 

utilizados por terceros sin nuestra autorización por escrito, con excepción 

del Procedimiento Administrativo Sancionatorio Rol D-026-2019 de la 

SMA, requerido por nuestro Cliente. 

 

● Nuestro trabajo no incluirá la actualización de nuestro Informe por 

hechos o transacciones que pudieran ocurrir con posterioridad a la 

fecha de emisión en su versión final. 

 

 

 

 

(1) Nuestro trabajo no representó una auditoria conforme con las normas generalmente 

aceptadas de auditorias (NAGA), y por lo tanto, no debe ser interpretado como tal. Por 

tanto, nuestro trabajo no tiene por objeto la emisión de un informe de auditoría sobre los 

estados financieros. 
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Título Observación y Comentarios Ref. 

ANÁLISIS DE 
RATIO 
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Título Observación y Comentarios Ref. 

Beaver’s 
Ratio (BR) 

De acuerdo al Manual del Usuario del Modelo Abel, un índice BR más grande que 2,0x, generalmente, indica que la 
Sociedad es solvente y saludable financieramente. 
 
Resultados obtenidos: El índice BR de la Sociedad refleja para 2019 y 2020 ratios muy por debajo del mínimo saludable de 
2,0x, con un promedio anual de 0,11x para los 3 años analizados, lo cual predeciría que la Sociedad no tiene solvencia 
suficiente de largo plazo para hacer frente a sus obligaciones y poder mantenerse en el negocio. 

Pág. 
14 

Altman Z 
Score (AZS) 

De acuerdo al Manual del Usuario del Modelo Abel, un índice AZS más grande que 2,9x, generalmente, indica que es poco 
probable que la empresa se vea obligada a declararse en quiebra durante los próximos dos años. Un índice entre 1,23x y 
2,9x es poco concluyente. 
 
Resultados obtenidos: De acuerdo a los resultados, el índice AZS de la Sociedad refleja ratios por debajo de 2,9x, con un 
promedio anual de 0,9x (un rango entre 0,8x y 1,0x). para los 3 años analizados, lo cual refleja que la Sociedad tendría 
probabilidad de caer en quiebra durante los próximos 2 años. 

Pág. 
15 

 

ANÁLISIS DE 
ESTADO DE 
FLUJO (EFE) 

El EFE muestra la capacidad de la empresa de generar flujos de caja o efectivo en un período de tiempo determinado, a 
través de sus actividades operación, inversión y financiamiento 
 
La Sociedad en 2019, 2020 y 2021 generó flujos de operación positivo, sin embargo, dichos flujos cubrieron los flujos de 
inversión solamente para el año 2019 y 2020, debido a que en 2021 se realizaron importantes inversiones en relación con 
Propiedades, Plantas y Equipos. 
  
Por otro lado, los Flujos Operativos o Flujos de Caja Libre (Flujos de Operación menos Flujos de Inversión), no son suficiente 
para servir la deuda (intereses + principal). Es por ello que la Sociedad ha debido financiarse para cubrir los déficits 
generados a través de nuevos préstamos e incluso con aumento de capital aportado por los accionistas. 
  
Es importante destacar que debido a los resultados negativos y a la estrechez de liquidez, la Sociedad no ha repartido 
dividendos a sus accionistas. 

Pág. 
16 

 

ANÁLISIS DE 
FLUJO DE CAJA 
PROYECTADO 
 

El Flujo de Caja Proyectado permite evaluar la capacidad futura estimada de la empresa para generar flujos operacionales 
(incluyendo las inversiones o Capex), antes del pago de intereses + deuda. 
 
El Flujo de Caja Proyectado refleja que la Sociedad no alcanzará a cubrir adecuadamente el servicio de la deuda (interés + 
amortización deuda). En el año 2024 se generaría un déficit significativo de caja que obligará a la Sociedad a buscar 
nuevos financiamientos y/o restructurar su deuda financiera con su Matriz. 
 

Todo lo anterior, demuestra la estrechez de caja que enfrentaría la Sociedad para los próximos 5 años proyectados. 

Pág. 
17 
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● generado un beneficio económico para sí, equivalente a 5.747 UTA, 

procediendo a aplicar, de acuerdo a la normativa vigente, una multa 

ascendente a 5.000 UTA (M$ 3.453.420 a junio de 2022). 

9 

 

 
Antecedentes Generales 
 
 

 

● KDM S.A., en adelante también denominada como la “Sociedad”, RUT 

96.754.450-7, fue constituida con fecha 22 de mayo de 1995.  

 

● La Sociedad se dedica principalmente a:  

– Transferencia, transporte y eliminación, incluyendo los trabajos de 

ingeniería y desarrollo, de residuos municipales, industriales y 

comerciales, tanto líquidos como sólidos;  

– Procesos de tratamiento y reciclaje de residuos municipales, 

industriales y comerciales, tanto líquidos como sólidos 

– Ingeniería, construcción y operación de estaciones de transferencias 

de residuos, tanto líquidos como sólidos y de vertederos o rellenos 

sanitarios; entre otras. 

 

● Es así como la Sociedad es titular, entre otros, del Proyecto 

“Construcción de Sistema de Tratamiento Interno y Disposición Final de 

Residuos Sólidos Urbanos para la Región Metropolitana”, aprobado por 

la RCA 990/1995 y el Proyecto “Mejora al sistema de Tratamiento de 

RILES del Relleno Sanitario Loma Los Colorados y desarrollo alternativa 

del tratamiento terciario”, aprobado por la RCA 060/2005. 

 

● La Superintendencia del Medio Ambiente, en adelante, “SMA”, 

mediante Resolución Exenta N° 847 y, según el “Procedimiento 

Administrativo Sancionatorio Rol D-026-2019”, respecto de la Unidad 

Fiscalizable de la Sociedad, denominada “Relleno Sanitario Loma los 

Colorados”, en adelante “RSLLC”, ubicada en la comuna de Til-Til, 

Región Metropolitana, procedió a estimar que, al no haber 

implementado en fecha dos de las tres vías de tratamiento y 

eliminación de líquidos percolados  contemplados para RSLLC, había 
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Introducción 
 

 

● De acuerdo a las Bases Metodológicas para la Determinación de 

Sanciones Ambientales de la SMA (actualización a diciembre 2017), se 

establecen ciertas condiciones generales respecto al artículo N° 40 de 

la LO-SMA. 

 

● Entre dichas condiciones generales se establece la Capacidad 

Económica del Infractor (3.1.6 Letra f), y en específico, se establece la 

Capacidad de Pago del Infractor: 

– “…tiene relación con la situación financiera específica del infractor 

en el momento de la aplicación del conjunto de las sanciones 

pecuniarias determinadas para el caso bajo análisis de acuerdo a 

las reglas generales, la cual, normalmente, no es conocida por la 

SMA de forma previa a la determinación de sanciones. Este aspecto 

es considerado de forma eventual, excepcional y a solicitud expresa 

del infractor, quien debe proveer la información correspondiente 

para acreditar que efectivamente se encuentra en situación de 

dificultades financieras, la cual es ponderada por la SMA para 

evaluar la pertinencia de la aplicación de esta circunstancia”. 

 

● Posteriormente, en la Sección 3.5 se detalla el concepto de Capacidad 

de Pago: 

 

– “…La SMA contempla la realización de un ajuste en la multa total de 

acuerdo a la capacidad de pago de un infractor, es decir, la 

capacidad que éste tiene para hacer frente al impacto económico-

financiero que supone el conjunto de las sanciones pecuniarias 

determinadas…”. 

 

– “El ajuste por capacidad de pago sólo es considerado en caso que 

el infractor acredite, por propia iniciativa, una condición de 

deficiencia en su situación financiera que le imposibilite, o dificulte 

en gran medida, hacer frente a la sanción pecuniaria que 

 

– correspondería aplicar. Asimismo, al efectuar la declaración de 

deficiente capacidad de pago, el infractor debe proveer toda la 

información financiera que la SMA requiera. En base a la 

información recibida, la Superintendencia realiza un análisis de la 

situación financiera de la empresa para evaluar la existencia de 

posibles dificultades para hacer frente a la sanción. La información 

mínima requerida para fundamentar una situación de deficiente 

capacidad de pago corresponde a los Estados Financieros de los 

últimos tres años, debidamente acreditados”. 

 

● De esta forma para determinar la Capacidad de Pago de la Sociedad 

y eventualmente hacer frente a la multa de la SMA, se debe realizar un 

análisis sobre los estados financieros auditados para establecer su 

diagnóstico económico-financiero histórico, así como un análisis de las 

proyecciones del negocio. 

 

● En Anexos se presentan los estados financieros bajo norma IFRS 

individuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019, 2020 y 2021: 

– Anexo 1: Balance de Situación Individual 

– Anexo 2: Estados de Resultados Individual por Función 

– Anexo 3: Estado de Flujo de Efectivo Individual - Método Directo 

 

● Las páginas siguientes de esta Sección del presente Informe reflejan el 

Análisis Económico-Financiero realizado para evaluar la Capacidad de 

Pago de la Sociedad, basado en: 

– Análisis  Rentabilidad 

– Análisis de Índices Modelo ABEL US-EPA 

– Análisis de Flujo de Efectivo 

– Análisis de Proyecciones del Negocio 

– Conclusiones 
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Análisis de Rentabilidad 
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Análisis Índices de Modelo ABEL US-EPA (1) 
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Debt to Equity 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021  Promedio 

                           

                       

                       

                                                     

                            

                           

     

(*)    No incluye Provisiones No Corrientes ni Pasivos por Impuestos Diferidos.  

         Al 31.12.2021 se descuentan M$56.852.654 de cuentas por cobrar con EE.RR. que se recuperarán en 2024  

        para pagar la Deuda con Matriz 

      

            

           

     

z  
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Análisis Índices de Modelo ABEL US-EPA (2) 
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mismo año. 

 

 

 

      

                                         

                                       

                                     

                                      

                            

 
      

(*)    No incluye provisiones ni pasivos por impuestos diferidos.  

         Al 31.12.2021 se descuentan M$56.852.654 de cuentas por cobrar con EE.RR. que se recuperarán en 2024  

        para pagar la Deuda con Matriz 

(**) No incluye Capex, Variación Capital de Trabajo, ni flujos de financiamiento 
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Análisis Índices de Modelo ABEL US-EPA (3) 
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 el pago del 
Crédito con Matriz 
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Análisis de Flujo de Efectivo 
 

● El Estado de Flujo de Efectivo muestra la capacidad de la empresa de 

generar flujos de caja o efectivo en un período de tiempo 

determinado, a través de sus actividades de: 

– Operación: Flujos que provienen de la actividad propia de la 

empresa. 

– Inversión: Corresponden a los flujos utilizados en inversiones, sean 

productivas y/o financieras. 

– Financiamiento: Corresponden a los flujos provenientes de la 

captación de recursos financieros. 

 

● La Sociedad en 2019, 2020 y 2021 generó flujos de operación positivo, 

sin embargo, dichos flujos cubrieron los flujos de inversión solamente 

para el año 2019 y 2020, debido a que en 2021 se realizaron 

importantes inversiones en relación con Propiedades, Plantas y Equipos. 

 

● Por otro lado, los Flujos Operativos o Flujos de Caja Libre (Flujos de 

Operación menos Flujos de Inversión), no son suficiente para servir la 

deuda (intereses + principal). Es por ello que la Sociedad ha debido 

financiarse para  cubrir los déficit generados a través de nuevos 

préstamos e incluso con aumento de capital aportado por los 

accionistas. 

 

● Es importante destacar que producto de la estrechez de liquidez la 

Sociedad no ha repartido dividendos a sus accionistas. 

 

 

 

RESUMEN DE ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021  

 M$  M$  M$ 

Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operación       4.177.402       1.883.640          434.572   

Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversión       (422.728)   (1.124.978)   (5.017.174)  

Flujo de Caja Libre (ante de pago de servir la Deuda Financiera)    3.754.674          758.662    (4.582.602)  

Intereses pagados   
    

(1.783.926)  
    

(1.123.700)   (1.743.431)  

Pago de préstamos y pasivos por arrendamientos financieros  (3.143.934)  (15.143.076)  (67.139.378)  

Importes procedentes de préstamos          834.897    14.666.724    73.777.314   

Aumento Capital          500.000       1.234.932          481.088   

Otras entradas (salidas) de efectivo procedentes de empresas 
relacionadas    (248.849)      (101.607)                     -  

Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de financiación   (3.841.812)      (466.727)    5.375.592   

(Disminución) Incremento neto de efectivo y equivalentes al 
efectivo         (87.138)         291.935         792.990   
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Análisis de Flujo de Caja Proyectado 
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INTRODUCCIÓN 
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Análisis de la Capacidad de Pago 
Conclusiones 
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Anexo 1 
Balance de Situación Financiera Individual (M$) 

 

Fuente: Estados financieros individuales. 
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Anexo 2 
Estado de Resultados por Función Individual (M$) 

 

ESTADO DE RESULTADOS  

   

             

          

                    

               

                          

                                    

                 

 

                           

                         

                          

                  

                           

                        

                        

Fuente: Estados financieros individuales. 
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Anexo 3 
Estado de Flujo de Efectivo Individual - Método Directo (M$) 

 

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO (MÉTODO DIRECTO)  

   

 

             

                                

              

           

                 

                       

          

 

                       

                                   

                        

 

                                              

                   

                                                      

                    

 

                    

           

                           

                            

                 

                                       

                     

 

                                                                       

                                 

                                      

                               

Fuente: Estados financieros individuales. 



PRIVADO Y CONFIDENCIAL 

Av. Apoquindo N° 6410 Of. 212, Las Condes, Santiago – Chile | Tel: +56 (2) 2840 0999 | contacto@aptitude.cl | www.aptitude.cl 

 

 

 

Contacto 
 
Av. Apoquindo 6410 , Oficina 212, 
Las Condes 
Santiago - Chile 
contacto@aptitude.cl 
Tel: +56 (2) 2840 0999 
www.aptitude.cl 

Riesgos de negocios & cumplimiento 
Servicios de asesoría financiera 
Servicios tributarios & legales 
Servicios empresariales 




