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I. Comentarios de la Administración 
 

Con fecha 17 de Octubre, la Junta de Accionistas de Falabella aprobó la fusión por 
incorporación de Inversiones Sodimac S.A., formándose así la empresa líder de la industria de 
retail en Chile, y una de las principales de Latinoamérica. 

 
Dada la forma en que se ha llevado el proceso de la fusión, los resultados presentados en 

este informe incorporan sólo el 19,94% de Sodimac del tercer trimestre, equivalente a MM$ 654 
incorporados en el resultado no operacional (utilidad inversiones empresas relacionadas). A partir 
de la FECU de diciembre 2003 Sodimac consolidará en un 100% con Falabella. 

 
En cuanto a los resultados, se mantiene la tendencia de los trimestres anteriores de 

importantes crecimientos de las utilidades de la empresa. A septiembre de este año acumula una 
utilidad consolidada de MM$ 60.370, lo que implica un aumento del 47,6% con respecto a igual 
período del año pasado. 
 

 Resultado Operacional 
 
En cuanto a los ingresos acumulados al tercer trimestre, se destaca principalmente el 

crecimiento del negocio internacional de 34% en dólares históricos, que por efecto de la 
apreciación del peso chileno se traduce a 15% en pesos. Por su parte, HomeStore aumentó 21,5% 
tanto por crecimiento de régimen de algunas tiendas como por la apertura de nuevas. 

 
Con respecto a los márgenes, estos experimentaron una disminución de 0,7 puntos como 

porcentaje de la venta. Esto se explica principalmente por las operaciones internacionales en 
Perú, donde se produjo una reducción de un exceso de inventarios, logrando llegar actualmente a 
niveles adecuados. A pesar de lo anterior, el margen de explotación creció en 9,1%. 

 
Los Gastos de Administración y Ventas aumentaron levemente como porcentaje de la 

venta, en 0,3 puntos. Esto se debe a un efecto neto de un leve aumento en los gastos en las 
tiendas por departamento en Chile y una disminución de los gastos en las operaciones 
internacionales y en HomeStore (como porcentajes de la venta). 

 
Como resultado de las situaciones descritas anteriormente, el margen EBITDA1 creció 

3,3% durante los primeros nueve meses del año, alcanzando los MM$ 86.704. En el caso de 
agregar la utilidad neta de empresas relacionadas, el EBITDA ajustado es de MM$ 100.455, lo 
que implica un aumento de 3,6%. 

 
 
 Resultado No Operacional 

 
El Resultado No Operacional aumentó el tercer trimestre, principalmente por menor 

corrección monetaria, mejores resultados de empresas relacionadas y mayores otros ingresos 
fuera de la explotación. 

                                                 
1 EBITDA = Resultado operacional + depreciación + amortización 
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 Nuevos Locales 
 
 Durante el 2003 en Chile se ha inaugurado una tienda Falabella en Los Ángeles, y en 
noviembre se abrirá una tienda Falabella de aproximadamente 8.200 m2 en el mall Plaza Norte, 
en la comuna de Huechuraba. En cuanto a remodelaciones, la tienda de Antofagasta fue ampliada 
a 12.150 m2, la de Calama se encuentra en proceso de ampliación a cerca de 8.500 m2 (se 
termina en diciembre) y la tienda de Alto Las Condes está siendo remodelada parcialmente. 
 
 En cuanto a mejoramiento para el hogar (Home Improvement), a fines de noviembre 
estará listo el nuevo local del Plaza Norte en Huechuraba, que operará como Sodimac. 

 
Finalmente, en Perú, a fines de junio, se terminó la ampliación de la tienda de San Isidro a 

una superficie de 20.500 m2. Además, para noviembre de este año se tendrá un nuevo 
hipermercado Tottus en San Isidro, con una superficie de 9.000 m2 



Falabella S.A.C.I.                                                Resultados III Trimestre 2003 

www.falabella.com   4

II. Resultados Consolidados del Trimestre 
 

Resultados Consolidados Enero-Septiembre 2003 (MM$) 
 

Ene-Sept 2003 % Ingresos Ene-Sept 2002 % Ingresos Var. 03/02
Ingresos de explotación 680.964 609.240 11,8%
Costos de explotación (menos) (477.088) -70,1% (422.354) -69,3% 13,0%
MARGEN DE EXPLOTACION 203.875 29,9% 186.886 30,7% 9,1%
Gastos de administración y ventas (menos) s/ Depreciación (117.171) -17,2% (102.981) -16,9% 13,8%
EBITDA 86.704 12,7% 83.905 13,8% 3,3%
Depreciación + Amortización (20.264) -3,0% (18.428) -3,0% 10,0%
RESULTADO DE EXPLOTACION 66.440 9,8% 65.477 10,7% 1,5%
Ingresos financieros 941 1.155 -18,5%
Utilidad inversiones empresas relacionadas 14.546 13.036 11,6%
Otros ingresos fuera de la explotación 4.063 3.041 33,6%
Pérdida inversión empresas relacionadas (menos) (795) 0
Amortización menor valor de inversiones (menos) (2.321) (2.283) 1,7%
Gastos financieros (menos) (8.779) (9.842) -10,8%
Otros egresos fuera de la explotación (menos) (1.406) (4.908) -71,4%
Corrección monetaria (2.809) (3.951) -28,9%
Diferencias de cambio 570 (6.127)
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION 4.010 0,6% (9.879) -1,6% 140,6%

RESULTADO ANTES DE IMP. A LA RENTA E IT. EXTRA. 70.450 10,3% 55.597 9,1% 26,7%
IMPUESTO A LA RENTA (9.324) (13.493) -30,9%
ITEMES EXTRAORDINARIOS 0 0
INTERES MINORITARIO (1.062) (1.614) -34,2%
UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA 60.064 40.490 48,3%
Amortización mayor valor de inversiones 307 404 -24,2%
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 60.370 8,9% 40.895 6,7% 47,6%

EBITDA ajustado 2 100.455 96.941 3,6%  
 

Resultados Consolidados Tercer Trimestre 2003 (MM$) 
 

3Q 2003 % Ingresos 3Q 2002 % Ingresos Var. 03/02
Ingresos de explotación 223.623 213.846 4,6%
Costos de explotación (menos) (156.691) -70,1% (149.006) -69,7% 5,2%
MARGEN DE EXPLOTACION 66.932 29,9% 64.840 30,3% 3,2%
Gastos de administración y ventas (menos) s/ Depreciación (43.082) -19,3% (40.202) -18,8% 7,2%
EBITDA 23.851 10,7% 24.638 11,5% -3,2%
Depreciación + Amortización (6.646) -3,0% (5.183) -2,4% 28,2%
RESULTADO DE EXPLOTACION 17.205 7,7% 19.455 9,1% -11,6%
Ingresos financieros 443 386 14,8%
Utilidad inversiones empresas relacionadas 5.204 4.321 20,4%
Otros ingresos fuera de la explotación 2.657 1.734 53,2%
Pérdida inversión empresas relacionadas (menos) 191 0
Amortización menor valor de inversiones (menos) (935) (758) 23,3%
Gastos financieros (menos) (2.884) (3.416) -15,6%
Otros egresos fuera de la explotación (menos) (471) (599) -21,4%
Corrección monetaria (103) (2.220) -95,4%
Diferencias de cambio (454) 784
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION 3.649 1,6% 233 0,1% 1466,2%

RESULTADO ANTES DE IMP. A LA RENTA E IT. EXTRA. 20.854 9,3% 19.688 9,2% 5,9%
IMPUESTO A LA RENTA (2.522) (4.810) -47,6%
ITEMES EXTRAORDINARIOS 0 0
INTERES MINORITARIO (114) (549) -79,3%
UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA 18.219 14.328 27,2%
Amortización mayor valor de inversiones 103 202 -48,9%
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 18.322 8,2% 14.530 6,8% 26,1%

EBITDA ajustado 2 29.246 28.959 1,0%  
 

2 EBITDA ajustado = Resultado operacional + depreciación + amortización + utilidad inversiones empresas 
relacionadas – pérdida inversión empresas relacionadas. Se realiza este cálculo dada la relevancia de empresas 
relacionadas en los resultados. 
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III. Indicadores de Retail 
 

1. Ingresos por Negocios Retail 
 

A continuación se detallan los ingresos individuales para cada unidad de negocios de 
retail. 

 
Las tiendas por departamento en Chile continúan con un crecimiento similar al observado 

durante el primer semestre del 2003. 
 
Las ventas en Argentina, a pesar de la fuerte apreciación del peso chileno observada 

durante el tercer trimestre de este año, continúan con un notable crecimiento en pesos chilenos 
con respecto al año pasado, acumulando casi un 80% en lo que va del año. En dólares históricos, 
a septiembre las ventas han crecido 109% y para el tercer trimestre, 121% . 

 
En el caso de Perú, si bien las ventas crecieron 30% el dólares históricos el tercer 

trimestre (28% en el acumulado), la apreciación del peso chileno hace que en esta moneda haya 
un decrecimiento de 14,1% para igual período. Es necesario recalcar que esta disminución se 
atribuye exclusivamente al efecto cambiario. 

 
Por último, HomeStore continúa con el crecimiento de sus ventas. 
 

Ingresos 3Q 2003 (MUS$) 
 

3Q 2003 3Q 2002 Var. 03/02
Tiendas por Depto. Chile 159.591 152.722 4,5%
Negocio Retail Perú (inc. Tottus) 61.342 71.369 -14,1%
Tiendas por Depto. Argentina 17.968 11.309 58,9%
HomeStore 34.875 31.416 11,0%  

 
 
 

Ingresos 9M 2003 (MUS$) 
 

9M 2003 9M 2002 Var. 03/02
Tiendas por Depto. Chile 482.730 459.332 5,1%
Negocio Retail Perú (inc. Tottus) 200.113 183.615 9,0%
Tiendas por Depto. Argentina 52.595 29.341 79,3%
HomeStore 115.961 95.440 21,5%  
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2. Número de Locales y Superficie2 
 
En lo que va del año 2003, en Chile se ha inaugurado la tienda de Los Ángeles y se 

amplió la tienda en Antofagasta. En Perú se terminó la ampliación de la tienda SagaFalabella en 
San Isidro. 

 
Para fines de Noviembre, en Chile se tendrá un nuevo Homecenter y una nueva tienda 

Falabella, ambos en Mall Plaza Norte. Además, la tienda Falabella Calama está siendo ampliada, 
y sus trabajos se terminarán en diciembre y la tienda Alto Las Condes está siendo remodelada. En 
Perú, en noviembre se terminará un nuevo Tottus con una superficie total cercana a los 9.000 m2. 

 

Superficie (m2) Locales Superficie (m2) Locales
Tiendas por Depto. Chile 209.886               32 194.672               31
Negocio Retail Perú (inc. Tottus) 81.472                 7 63.017                 6
Tiendas por Depto. Argentina 44.901                 5 44.901                 5
HomeStore 80.389                 7 80.389                 7

a Septiembre 2003 a Septiembre 2002

 
 

 
3. Ventas Tiendas por Departamento Chile 

 
En cuanto a las ventas de locales equivalentes, durante el tercer trimestre se mantuvo un 

crecimiento positivo con respecto a igual período del año 2002 y superior al observado el 2º 
trimestre cuando alcanzó un 1,0%.  
 

Variación real Ventas por Local Equivalente Chile (Same Store Sales) 
 

SSS
1Q 2003 2Q 2003 1S 2003 3Q 2003 9M 2003

Variación Ventas Tiendas por 
Departamento - Chile 7,8% 1,0% 4,2% 2,5% 3,6%

 
 
 
Situación similar sucede con las ventas totales, cuyo crecimiento en el tercer trimestre 

alcanzó un 4,5%, superior al 3,0% observado el trimestre anterior. 
 

Variación real Ventas Totales 
 

Total
1Q 2003 2Q 2003 1S 2003 3Q 2003 9M 2003

Variación Ventas Tiendas por 
Departamento - Chile 8,1% 3,0% 5,4% 4,5% 5,1%

 
 

                                                 
2 En Chile se cuentan por separado los 6 locales de Ahumada. El detalle de los locales se muestra en los Anexos. 
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En cuanto a las ventas por línea, durante el tercer trimestre las ventas de vestuario 
alcanzaron un crecimiento del 5,8%, duplicando el crecimiento observado el trimestre anterior 
(2,9%). En cuanto a las ventas de Hogar se mantienen crecimientos positivos, aunque levemente 
inferior al trimestre anterior (3,3%). 

 
Variación real Ventas por Línea Chile3 

 
Vestuario y Otros

1Q 2003 2Q 2003 1S 2003 3Q 2003 9M 2003
Variación Ventas Tiendas por 
Departamento - Chile 7,0% 2,9% 4,8% 5,8% 5,0%

 
 
 

Electro Muebles y Menaje
1Q 2003 2Q 2003 1S 2003 3Q 2003 9M 2003

Variación Ventas Tiendas por 
Departamento - Chile 10,8% 3,3% 6,7% 2,7% 5,4%

 
 

 
Al igual que los trimestres anteriores del 2003, se mantiene una disminución del ticket 

promedio con respecto iguales períodos del 2002, aunque durante el tercer trimestre se observa 
un cierto repunte en comparación al trimestre anterior (-5.6% vs. -7.0%). 
 

Variación real Ticket Promedio Chile 
 

1Q 2003 2Q 2003 1S 2003 3Q 2003 9M 2003
Variación Ticket Promedio -4,7% -7,0% -6,0% -5,6% -5,9%  

 
 

4. Venta a través tarjeta CMR4 
 

Tanto en Chile como en Perú, el porcentaje de venta a través de la tarjeta se ha mantenido 
en los niveles del año pasado, entre el 67% y 68%, respectivamente, de la venta total. En 
Argentina en tanto, la venta con CMR continúa superando los niveles observados el año pasado, 
alcanzando un 29% de la venta total. En cuanto a HomeStore, la participación de CMR sigue 
incrementándose en comparación a los trimestres anteriores del 2003, superando el nivel del año 
pasado a la fecha.  

Porcentaje de venta con CMR 
 

9M 2003 9M 2002
Tiendas por Depto. Chile 67,4% 67,7%
Tiendas por Depto. Perú 68,0% 68,3%
Tiendas por Depto. Argentina 29,0% 25,0%
HomeStore 35,7% 35,1%  

                                                 
3 Las ventas de las líneas electro, muebles y menaje representan un 39% del total y las de vestuario y otros un 61%. 
4 Porcentaje de venta con CMR es la venta a través de la tarjeta con respecto a la venta total de cada cadena. En 
HomeStore solo se considera la venta CMR de personas. 
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IV. Inventarios5 
 

En comparación a igual período del año pasado, en Chile se mantiene la tendencia 
observada el primer semestre de un mejoramiento de la rotación de inventario, producto de un 
mayor control sobre las existencias. En cuanto a Perú, se logró disminuir los niveles de inventario 
del año pasado, mejorando así los valores obtenidos durante el primer semestre del año.  

  
En cambio, en Argentina, hay un aumento del nivel de inventarios resultado de 

importantes aumentos de ventas. 
 

Días de Inventario 
 

9M 2003 9M 2002 Var. %
Tiendas por Depto. Chile 85 95 -10,0%
Tiendas por Depto. Perú 88 89 -0,3%
Tiendas por Depto. Argentina 93 84 10,8%  

                                                 
5 Días de Inventario = Existencias al final del período dividido en el costo de la venta acumulada expresada en días 
de meses de 30 días; Perú no incluye Tottus 
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V. Resultados Operacionales Acumulados 
 

1. Tiendas por Departamento Chile (MMUS$ y % de la venta; no incluye crédito) 
 
Tal como se observa en la tabla, junto con el aumento de las ventas en un 5,1%, tanto el 

margen como los gastos aumentaron levemente. Lo anterior sumado a una disminución en la 
depreciación, se traduce en un aumento del resultado operacional en 0,2 puntos. 

 
 

9M 2003 9M 2002 Var. 03/02 (ptos.)
Ingresos 482,7 459,3 5,1%
Costo -72,9% -73,3% -0,4 
Margen Bruto 27,1% 26,7% 0,4
Gastos A&V s/ Depreciación -20,4% -20,0% 0,4
EBITDA 6,8% 6,7% 0,1
Depreciación -2,7% -2,9% -0,2 
Resultado Operacional 4,1% 3,9% 0,2  

 
 
 
2. Operaciones Internacionales – Retail y Crédito (MMUS$ y % de la venta) 

 
Los ingresos acumulados al tercer trimestre del negocio internacional crecieron un 34% 

en dólares históricos, que por efecto de la apreciación del peso chileno se traduce a 15% en pesos 
(o al tipo de cambio de septiembre). 

 
Como resultado de la liquidación de inventarios en Perú, hubo una baja en los márgenes, 

compensada en parte con menores gastos. 
 

9M 2003 9M 2002 Var. 03/02 (ptos.)
Ingresos 301,8 263,3 14,6%
Costo -68,2% -64,3% 3,8
Margen Bruto 31,8% 35,7% -3,8 
Gastos A&V s/ Depreciación -22,2% -24,0% -1,8 
EBITDA 9,6% 11,6% -2,0 
Depreciación -3,4% -3,7% -0,4 
Resultado Operacional 6,2% 7,9% -1,7  
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3. HomeStore (MMUS$ y % de la venta; no incluye crédito) 
 
Los ingresos de HomeStore crecieron un 21,5% durante los primeros nueve meses del 

2003 debido tanto a una mejor gestión como a la consolidación de las nuevas tiendas inauguradas 
el 2002 (Tobalaba y Vicuña Mackenna). La administración ha continuado con la reducción de 
gastos de manera importante (3.1 puntos), tal como se ha observado en los trimestres anteriores 
del 2003. Todo lo anterior, tiene como consecuencia un aumento del EBITDA en 1.0 punto como 
porcentaje de la venta, con respecto al mismo período del año pasado. 
 

9M 2003 9M 2002 Var. 03/02 (ptos.)
Ingresos 116,0 95,4 21,5%
Costo -75,7% -73,7% 2,0
Margen Bruto 24,3% 26,3% -2,0 

Gastos s/ Depreciación -18,7% -20,9% -2,2 
Gastos de pre-apertura 0,0% -0,9% -0,9 

Gastos A&V s/ Depreciación -18,7% -21,8% -3,1 
EBITDA 5,6% 4,6% 1,0
Depreciación -3,3% -2,4% 0,9
Resultado Operacional 2,3% 2,2% 0,2  
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VI. Indicadores de Crédito CMR Chile 
 

1. Total Stock Colocaciones Brutas (MM$ de cada período) 
 

1Q 2Q 3Q 4Q
2001 165.686 172.830 170.056 196.685
2002 197.473 206.049 234.370 276.496
2003 287.704 292.588 292.776  

 
 
2. Total Stock Provisiones de Colocaciones (MM$ de cada período) 
 

1Q 2Q 3Q 4Q
2001 -4.139 -5.063 -4.924 -4.615
2002 -4.974 -5.767 -5.616 -5.308
2003 -7.821 -10.464 -10.828  

 
 
3. Provisiones/Colocaciones 
 

1Q 2Q 3Q 4Q
2001 2,50% 2,93% 2,90% 2,35%
2002 2,52% 2,80% 2,40% 1,92%
2003 2,72% 3,58% 3,70%  

 
 

4. Castigos Netos (MM$ de cada período) 
 

1Q 2Q 3Q 4Q
2001 1.121 1.800 3.852 5.414
2002 1.733 2.850 5.374 7.485
2003 2.309 4.206 8.625  

 
Nota: Castigos netos de recuperaciones 
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VII. Estructura Financiera 
 

1. Relación Deuda Financiera a Patrimonio 
 

Deuda / Patrimonio

0,69

0,81

9M 2002 9M 2003
 

 
2. Estructura de la Deuda 
 

Estructura de deuda

60% 78%

40% 22%

9M 2002 9M 2003
Deuda Corto Plazo Deuda Largo Plazo
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VIII. ANEXOS 
 
1. Tiendas y Superficies  
 
1.1 Falabella Chile 
 

Nro Tienda Superficie Apertura
1-6 Centro 10.476 Oct-1889

7 Concepción 8.800 May-62
8 P Arauco 15.681 Oct-83
9 Temuco 9.766 May-86

10 Viña 7.460 Sep-87
11 P Vespucio 10.737 Ago-90
12 Lyon 7.788 Feb-92
13 Rancagua 7.581 Feb-92
14 Chuquicamata 800 Abr-93
15 Calama 2.914 May-93
16 Alto LC 12.449 Oct-93
17 P Oeste 8.836 Nov-94
18 Trébol 7.943 Abr-95
19 Valdivia 4.297 Abr-95
20 Osorno 4.794 Oct-95
21 Chillán 6.294 Sep-96
22 Talca 5.263 May-97
23 Antofagasta 12.150 Sep-97
24 Copiapó 5.138 Mar-98
25 Tobalaba 9.484 Nov-98
26 La Serena 6.945 Nov-98
27 Valparaíso 9.125 Feb-99
28 Curicó 7.949 Sep-00
29 Iquique 6.395 Sep-00
30 Pto Montt 6.863 Jul-01
31 Quilpué 6.167 Sep-01
32 Los Angeles 7.791 Mar-03

TOTAL 209.886  
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1.2 Perú6 
 

Nro Tienda Superficie Apertura
1 San Isidro 20.455 1995
2 San Miguel 15.000 1995
3 Jockey Plaza 15.000 1997
4 Lima Centro 8.064 1998
5 Tiendas Norte Perú 2.953 2000
6 Arequipa 7.000 2002
7 Tottus Cono Norte 13.000 2002

TOTAL 81.472  
 
 
 

1.3 Argentina 
 

 
 
 

1.4 HomeStore 
 

 

                                                 
6 Local de Lima Centro incluye local Lima La Merced (sólo Electro); tiendas norte Perú incluye Trujillo, Chiclayo y 
Piura. 

Nro Tienda Superficie Apertura
1 Mendoza 8.620 Mar-93
2 Rosario 9.923 Dic-94
3 Córdoba 7.515 May-97
4 San Juan 3.809 Oct-97
5 Unicenter (Bs. As.) 15.034 Mar-99

TOTAL 44.901

Nro Tienda Superficie Apertura
1 La Florida 12.558 Ago-98
2 Cerrillos 11.809 Dic-98
3 Parque Arauco 10.681 Oct-99
4 Concepción 10.645 Dic-99
5 Puente Alto 11.594 Dic-00
6 Tobalaba 10.867 Abr-02
7 Vic. Mackenna 12.236 Jun-02

TOTAL 80.389


