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FUNDAMENTOS  Nov. 2022 Nov. 2023 

Solvencia A+ AA- 

Perspectivas Positivas Estables 
* Detalle de clasificaciones en Anexo 

 

INDICADORES RELEVANTES 

  2021 2022 Sep. 23 

Ingresos Consolidados 146.107 219.591 135.620 

Margen Operacional 19,6% 22,9% 17,0% 

Margen Bruto 30,3% 36,1% 28,0% 

Margen Ebitda Aj. 24,9% 28,7% 21,9% 

Endeudamiento total 2,8 2,9 2,6 

Endeudamiento financiero 1,7 1,8 1,6 

Ebitda Aj. / Gastos financieros 13,0 8,7 7,2 

Deuda financiera / Ebitda Aj. 4,1  3,2  3,1  

Deuda financiera neta / Ebitda Aj. 3,5  2,8  2,8  

FCNOA / Deuda financiera 36% 27% 36% 
 

* Cálculo de indicadores puede variar a lo indicado en los estados 
financieros de la compañía. 
**Detalle en Anexo. 

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO 
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Posición competitiva           

Diversificación cartera de clientes           

Vacancia y morosidad           

Exposición a economías de mayor 
riesgo relativo 

     

Riesgos de sobrecostos y sobre 
plazos 

     

Industria altamente competitiva e 
intensiva en capital 

     
 

 

POSICIÓN FINANCIERA: SATISFACTORIA 

Principales Aspectos  
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Rentabilidad           

Generación de flujos      

Endeudamiento      

Coberturas      

Liquidez      
 

Analista: Esteban Sánchez C. 
 esteban.sanchez@feller-rate.com 
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PERSPECTIVAS: ESTABLES 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN  
PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO 

 

 

 

 

 

 

POSICIÓN FINANCIERA: SATISFACTORIA 

 

 
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PERFIL DE NEGOCIOS 

 SATISFACTORIO 

ALTA INTEGRACIÓN VERTICAL DE SUS OPERACIONES  

RELEVANTE POSICIÓN COMPETITIVA EN LOS PRINCIPALES 
MERCADOS EN LOS QUE PARTICIPA 

ESTRUCTURA DE PROPIEDAD 

El accionista mayoritario de Tecno Fast 
es TF Inversiones y Servicios S.A., que 
posee el 60% de la propiedad. El 40% 
restante es controlado por Inder S.p.A. 

Ambas compañías mantienen un pacto 
de accionistas que establece un acuerdo 
de actuación conjunta en materias de 
administración de la sociedad y 
contiene limitaciones a la libre 
disposición de las acciones de la 
sociedad. 



 

 
 

 

4 

 

INFORME DE CLASIFICACION – NOVIEMBRE 2023 

INFORME DE CLASIFICACION 

 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com 

▬ FORTALECIMIENTO DE LA POSICIÓN COMPETITIVA A TRAVÉS DEL 
CRECIMIENTO INORGÁNICO 

INCREMENTO EN LA PARTICIPACIÓN DEL 
SEGMENTO DE ARRIENDO EN LOS INGRESOS 

Millones de pesos 

 

Fuente: elaboración propia en base a información pública 

de la compañía. 

INGRESOS POR VENTAS PROVIENEN 
PRINCIPALMENTE DE GRANDES PROYECTOS 

 

Fuente: elaboración propia en base a información pública de 
la compañía. 
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SEGMENTO DE ARRIENDO HA SIDO EL EJE DEL PLAN DE 
CRECIMIENTO DE LA COMPAÑÍA 

INGRESOS DEL SEGMENTO DE VENTAS ASOCIADOS 
PRINCIPALMENTE A GRANDES PROYECTOS, LO QUE MITIGA 
RIESGOS DE SOBRECOSTOS 

RELEVANTE CRECIMIENTO DE LA FLOTA 
DISPONIBLE PARA ARRIENDO 

Metros cuadrados 

 

Fuente: elaboración propia en base a información enviada 

por la compañía. 
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SEGMENTO DE ARRIENDO HA EVIDENCIADO UN CONSTANTE 
CRECIMIENTO DE SU FLOTA 

BUENA DIVERSIFICACIÓN DE METROS CUADRADOS ARRENDADOS 
POR TIPO DE CLIENTE Y POR INDUSTRIA  
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MANTENCIÓN DE BUENOS NIVELES DE OCUPACIÓN EN 
SEGMENTO RENTAS  

SATISFACTORIOS NIVELES DE MOROSIDAD DE SU CARTERA  
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PARTICIPACIÓN EN INDUSTRIAS ALTAMENTE COMPETITIVAS Y 
CON DISTINTOS GRADOS DE EXPOSICIÓN AL CICLO ECONÓMICO  

▬ CONSTRUCCIÓN 
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▬ RENTA INMOBILIARIA 

FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CLASIFICACIÓN 

▬ AMBIENTALES 
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▬ SOCIALES 

▬ GOBIERNOS CORPORATIVOS 
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POSICION FINANCIERA 

SATISFACTORIA 

RESULTADOS Y MÁRGENES: 

Incremento en la participación relativa del segmento de arriendo 
permite una mayor estabilidad en la capacidad de generación de flujos 
de la entidad 

 EVOLUCIÓN DE INGRESOS Y MÁRGENES 

Ingresos en millones de pesos 

 
EVOLUCIÓN ENDEUDAMIENTO E 

INDICADORES DE SOLVENCIA 

 
(*) Cifras trimestrales se encuentran anualizadas. 

INDICADORES DE COBERTURA 

FCNOA sobre deuda financiera 

 

(*) Cifras trimestrales se encuentran anualizadas. 
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ENDEUDAMIENTO Y COBERTURAS: 

Mayor generación operacional ha permitido compensar, en gran 
parte, el mayor nivel de endeudamiento producto del financiamiento 
del plan estratégico 

PRINCIPALES FUENTES DE LIQUIDEZ 
 Caja y equivalentes, al cierre de junio de 2023, 

de $17.107 millones. 

 Flujo de fondos operativos consistentes con un 
margen Ebitda en el rango considerado en 
nuestro escenario base. 

PRINCIPALES USOS DE LIQUIDEZ 
 Amortización de obligaciones financieras acordes 

al calendario de vencimientos. 

 CAPEX de mantenimiento y de crecimiento 
conforme a plan comprometido. 

 Dividendos según política de reparto. 
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LIQUIDEZ: SÓLIDA 
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   22 nov. 2019 30 abr. 2020 30 nov. 2020 30 nov. 2021 30 nov. 2022 23 nov. 2023 

Solvencia   A+ A+ A+ A+ A+ AA- 

Perspectivas   Estables Estables Estables Estables Positivas Estables 

Líneas de Bonos   A+ A+ A+ A+ A+ AA- 

 

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO 

Cifras en millones de pesos 
 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Sep. 22* Sep. 23* 

Ingresos Operacionales 63.099 59.652 101.160 111.775 117.081 146.107 219.591 88.784 135.620 

Ebitda(1) 8.032 8.087 15.747 18.397 24.285 36.275 62.962 28.727 29.647 

Ebitda Ajustado(2) 8.032 8.087 15.801 18.405 24.322 36.384 62.976 28.858 29.764 

Resultado Operacional 4.200 4.356 11.490 13.067 17.671 28.602 50.336 22.905 23.083 

Ingresos Financieros 100 6 1 64 447 2.766 7.743 3.684 1.288 

Gastos Financieros -2.642 -2.461 -2.451 -3.225 -3.079 -2.807 -7.220 -2.960 -4.629 

Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 1.846 1.163 6.721 10.067 9.916 14.708 29.178 14.183 14.092 

                    

Flujo Caja Neto de la Operación (FCNO)  -512 7.185 17.033 4.851 24.113 53.951 53.575 24.014 41.728 

Flujo Caja Neto de la Operación Ajustado 
(FCNOA)  

-512 9.364 16.938 4.851 24.113 53.951 53.575 24.014 41.728 

FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos 
Pagados 

-512 7.185 15.095 2.037 22.211 51.838 49.944 22.216 39.697 

Inversiones en Activos Fijos Netas -3.747 -4.910 -13.245 -16.286 -18.664 -48.661 -63.494 -34.262 -41.373 

Inversiones en Acciones       -4.988   -53.722 -15.088 -15.088   

Flujo de Caja Libre Operacional -4.259 2.275 1.849 -19.237 3.547 -50.545 -28.638 -27.134 -1.676 

Dividendos Pagados  -745 -554 -349 -3.361 -5.031 -6.937 -4.408 -4.408 -8.723 

Flujo de Caja Disponible -5.004 1.721 1.501 -22.598 -1.484 -57.482 -33.046 -31.542 -10.399 

Movimiento en Empresas Relacionadas                    

Otros Movimientos de Inversiones                 8.000 

Flujo de Caja Antes de Financiamiento -5.004 1.721 1.501 -22.598 -1.484 -57.482 -33.046 -31.542 -2.399 

Variación de Capital Patrimonial         56.041         

Variación de Deudas Financieras 3.608 -2.296 2.105 25.074 -40.199 58.669 31.641 21.043 -1.150 

Otros Movimientos de Financiamiento   -85 -217     242 -1.289 179 -542 

Financiamiento con Empresas Relacionadas                   

Flujo de Caja Neto del Ejercicio -1.396 -659 3.389 2.476 14.358 1.430 -2.695 -10.320 -4.090 

Caja Inicial 4.294 2.898 2.239 5.628 8.104 22.462 23.892 23.892 21.197 

Caja Final 2.898 2.239 5.628 8.104 22.462 23.892 21.197 13.572 17.107 

                    

Caja y Equivalentes 2.898 2.239 5.628 8.104 22.462 23.892 21.197 13.572 17.107 

Cuentas por Cobrar Clientes 32.966 18.399 25.302 21.615 33.093 31.716 58.672 52.883 69.324 

Inventario 7.854 11.991 10.496 8.409 11.368 22.859 20.609 24.630 19.339 

Deuda Financiera(3) 39.493 37.197 38.960 61.330 77.526 150.430 199.470 188.976 195.764 

                    

Activos Totales 141.386 133.817 152.703 183.876 214.239 336.412 434.917 398.833 457.689 

Pasivos Totales 68.040 61.385 79.947 106.162 134.496 247.529 322.130 289.923 331.933 

Patrimonio + Interés Minoritario 73.346 72.432 72.756 77.714 79.744 88.883 112.787 108.910 125.756 

*Cálculo de indicadores puede variar a lo indicado en los estados financieros de la compañía 

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones 

(2) Ebitda ajustado = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones + Utilidad de asociadas 

(3) Deuda financiera incluye pasivos por arrendamiento debido a NIIF 16 
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PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS 
 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Sep. 22* Sep. 23* 

Margen Bruto (%) 20,2% 23,3% 21,2% 21,5% 25,7% 30,3% 36,1% 39,7% 28,0% 

Margen Operacional (%) 6,7% 7,3% 11,4% 11,7% 15,1% 19,6% 22,9% 25,8% 17,0% 

Margen Ebitda (%)(1) 12,7% 13,6% 15,6% 16,5% 20,7% 24,8% 28,7% 32,4% 21,9% 

Margen Ebitda Ajustado (%)(2) 12,7% 13,6% 15,6% 16,5% 20,8% 24,9% 28,7% 32,5% 21,9% 

Rentabilidad Patrimonial (%) 2,5% 1,6% 9,2% 13,0% 12,4% 16,5% 25,9% 19,7% 23,1% 

                    

Costo/Ventas 79,8% 76,7% 78,8% 78,5% 74,3% 69,7% 63,9% 60,3% 72,0% 

Gav/Ventas 13,5% 16,0% 9,8% 9,8% 10,6% 10,7% 13,2% 13,9% 11,0% 

Días de Cobro 188,1 111,0 90,0 69,6 101,8 78,1 96,2 110,5 93,7 

Días de Pago 169,6 142,4 144,3 134,3 171,3 214,3 125,9 226,4 122,7 

Días de Inventario 56,2 94,3 47,4 34,5 47,0 80,8 52,9 79,5 37,8 

                    

Endeudamiento Total 0,9 0,8 1,1 1,4 1,7 2,8 2,9 2,7 2,6 

Endeudamiento Financiero 0,5 0,5 0,5 0,8 1,0 1,7 1,8 1,7 1,6 

Endeudamiento Financiero Neto 0,5 0,5 0,5 0,7 0,7 1,4 1,6 1,6 1,4 

                    

Deuda Financiera / Ebitda (vc)(1)(3) 4,9 4,6 2,5 3,3 3,2 4,1 3,2 3,9 3,1 

Deuda Financiera Ajustada / Ebitda Ajustado (vc)(2)(3) 4,9 4,6 2,5 3,3 3,2 4,1 3,2 3,9 3,1 

Deuda Financiera Neta / Ebitda (vc)(1)(3) 4,6 4,3 2,1 2,9 2,3 3,5 2,8 3,6 2,8 

Deuda Financiera Neta Ajustada / Ebitda Ajustado (vc)(2)(3) 4,6 4,3 2,1 2,9 2,3 3,5 2,8 3,6 2,8 

Ebitda / Gastos Financieros (vc)(1) 3,0 3,3 6,4 5,7 7,9 12,9 8,7 10,5 7,2 

Ebitda Ajustado / Gastos Financieros Ajustados(2) 3,0 3,3 6,4 5,7 7,9 13,0 8,7 10,5 7,2 

FCNOA / Deuda Financiera (%)(3) -1,3% 25,2% 43,5% 7,9% 31,1% 35,9% 26,9% 32,9% 36,4% 

FCNOA / Deuda Financiera Neta (%)(3) -1,4% 26,8% 50,8% 9,1% 43,8% 42,6% 30,1% 35,5% 39,9% 

Liquidez Corriente (vc) 0,9 1,0 0,8 0,6 1,2 0,6 0,8 0,8 0,8 

*Cálculo de indicadores puede variar a lo indicado en los estados financieros de la compañía 

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones 

(2) Ebitda ajustado = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones + Utilidad de asociadas 

(3) Deuda financiera incluye pasivos por arrendamiento debido a NIIF 16 

 

 

CARACTERÍSTICAS DE LOS INSTRUMENTOS 

 

LINEAS DE BONOS 998 

Fecha de inscripción 29-01-2020 

Monto de la línea UF 4 millones 

Plazo de la línea 30 años 

Series inscritas al amparo de la línea A 

Covenants 
Patrimonio mínimo mayor o igual a 1,5 veces; endeudamiento financiero menor o igual a 1,5 veces y deuda 

financiera neta sobre Ebitda inferior o igual a 5 veces, hasta jun. 2021; inferior o igual a 4,75 veces entre sep. 
2021 y jun. 2022 e inferior o igual a 4,5 veces desde sep. 2022 en adelante.  

Rescate anticipado 
Total o parcial, en los términos que se indique en las respectivas escrituras complementarias de cada serie de 

bonos 

Conversión No contempla 

Resguardos Suficientes 

Garantías No tiene 
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EMISIONES DE BONOS VIGENTES Serie A 

Al amparo de Línea de Bonos 998 

Monto de la Emisión UF 2 millones 

Plazo de amortización 21 años 

Pago de Intereses Semestrales 

Tasa de Interés UF + 1.85% anual 

Conversión No contempla 

Resguardos No contempla 

Garantías No tiene 

 
 

NOMENCLATURA DE CLASIFICACIÓN 

CLASIFICACIÓN DE SOLVENCIA Y TÍTULOS DE DEUDA DE LARGO PLAZO 

 Categoría AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la más alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual 
no se vería afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía. 

 Categoría AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual 
no se vería afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía. 

 Categoría A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta 
es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía. 

 Categoría BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero 
ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía. 

 Categoría BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es 
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de 
intereses y el capital. 

 Categoría B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el mínimo de capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta 
es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en pérdida de 
intereses y capital. 

 Categoría C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, 
existiendo alto riesgo de pérdida de pérdida capital y de intereses. 

 Categoría D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan 
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, o requerimiento de quiebra en curso. 

 Categoría E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee información suficiente o representativa para el período mínimo exigido y además no existen 
garantías suficientes. 

Adicionalmente, para las categorías de riesgo entre AA y B, la Clasificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduación de riesgo relativo. 

TÍTULOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO  

 Nivel 1 (N-1): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la más alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados. 

 Nivel 2 (N-2): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados. 

 Nivel 3 (N-3): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados. 

 Nivel 4 (N-4): Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, no reúne los requisitos para 
clasificar en los niveles N-1, N-2 o N-3. 

 Nivel 5 (N-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee información representativa para el período mínimo exigido para la clasificación, y además no 
existen garantías suficientes. 

Adicionalmente, para aquellos títulos con clasificaciones en Nivel 1, Feller Rate puede agregar el distintivo (+). 

Los títulos con clasificación desde Nivel 1 hasta Nivel 3 se consideran de “grado inversión”, al tiempo que los clasificados en Nivel 4 como de “no grado inversión” o “grado 
especulativo”. 

 

ACCIONES 
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 Primera Clase Nivel 1: Títulos con la mejor combinación de solvencia y otros factores relacionados al título accionario o su emisor. 

 Primera Clase Nivel 2: Títulos con una muy buena combinación de solvencia y otros factores relacionados al título accionario o su emisor. 

 Primera Clase Nivel 3: Títulos con una buena combinación de solvencia y otros factores relacionados al título accionario o su emisor. 

 Primera Clase Nivel 4: Títulos accionarios con una razonable combinación de solvencia, y otros factores relacionados al título accionario o su emisor. 

 Segunda Clase (o Nivel 5): Títulos accionarios con una inadecuada combinación de solvencia y otros factores relacionados al título accionario o su emisor. 

 Sin Información Suficiente: Títulos accionarios cuyo emisor no presenta información representativa y válida para realizar un adecuado análisis. 

DESCRIPTORES DE LIQUIDEZ 

 

 Robusta: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite incluso ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones económicas, de mercado 
u operativas cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. 

 Satisfactoria: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite cumplir con holgura el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. 
Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones económicas, de mercado u operativas. 

 Suficiente: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. Sin 
embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress moderado que afecte las condiciones económicas, de mercado u operativas. 

 Ajustada: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite mínimamente cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 
meses. Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un pequeño cambio adverso en las condiciones económicas, de mercado u operativas. 

 Insuficiente: La empresa no cuenta con una posición de liquidez que le permita cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. 

 

MATRIZ DE RIESGO CREDITICIO INDIVIDUAL Y CLASIFICACIÓN FINAL 

La matriz presentada en el diagrama entrega las categorías de riesgo indicativas para diferentes combinaciones de perfiles de negocio y financieros. Cabe destacar que 
éstas se presentan sólo a modo ilustrativo, sin que la matriz constituya una regla estricta a aplicar. 
 

 

 
 

 
 
 

EQUIPO DE ANÁLISIS: 

 

 

 

 

La opinión de las entidades clasificadoras no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al 

emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Comisión para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora 
la verificación de la autenticidad de la misma. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 
solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 

SÓLIDA SATISFACTORIA INTERMEDIA AJUSTADA DÉBIL 

POSICION FINANCIERA 

FUERTE 

SATISFACTORIO 

ADECUADO 

VULNERABLE 

DÉBIL 

P
E

R
F

IL
 D

E
 N

E
G

O
C

IO
S

 

AAA / AA+ 

A+ / A 

- 

- 

AA+ / AA / AA- 

AA- / A+ / A 

A / A- / BBB+ 

- 

- 

A+ / A / A- 

A / A- / BBB+ 

BBB+ / BBB 
BBB- 

BBB- / BB+ 

- 

BBB+ / BBB  
BBB- 

BBB+ / BBB  
BBB- / BB+ 

BBB- / BB+ / BB 

BB / BB- / B+ 

B+ / B / B- 

- 

BB- / B+ 

BB- / B+ / B 

B+ / B / B- 

B- 

AA+ / AA / AA- 
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