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1. ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA INDIVIDUAL 

 

El análisis que se detalla, está referido a los períodos terminados al 31 de marzo 

de 2018 y 2017, respectivamente. Las cifras comentadas están basadas en los 

estados financieros de Casa de Moneda de Chile S.A. (en adelante, “CMCH”), 

presentados de acuerdo con las Normas Internacionales de Información 

Financiera (NIIF). 

  

 Gestión del Capital de Giro 

  

Los siguientes indicadores serán considerados en esta sección: 

  

Gestión del Capital de Giro 31-03-2018 31-03-2017 

   

MUSD MUSD 

Capital de Trabajo Operacional 

 

(855) 626 

Flujo Efectivo de Operación 

  

5.423 9.602 

Posición Neta Financiera 

  

(17.627) (11.464) 

 

A) Capital de Trabajo Operacional 

 

En línea con la determinación del Estado de Flujo Efectivo, el  Capital de 

Trabajo y sus variaciones consideran los mismos componentes.  

 

El nivel de Capital de Trabajo al cierre del período al 31 de marzo de 2018 

fue de MUSD (855) lo que representa un déficit versus mismo período del 

año anterior en MUSD (1.481), y la principal variación, se origina en: 

Inventarios que disminuyó en MUSD (5.764) y Cuentas Comerciales y Otras 

Cuentas por Pagar que disminuyó en MUSD 7.618 en comparación al 

mismo período del año anterior. 

 

B) Flujo de Caja Operacional 

 

El Flujo de Caja al cierre del período al 31 de marzo de 2018 muestra una caja con 

una disminución como consecuencia de las actividades de operación por un 

monto de MUSD 5.423, en comparación al mismo período del año anterior 

que generó un flujo operacional de MUSD 9.602, generando menores flujos por 

un monto de MUSD (4.179) si comparamos ambos períodos. Esta variación entre 

períodos es producto principalmente de la disminución en los flujos de los 

Cobros procedentes de las Ventas por MUSD (5.065). 

 

C) Posición Neta Financiera 

 

La posición neta financiera consiste en tomar los saldos de Efectivo y 

Equivalentes al Efectivo y deducirle los Pasivos Financieros Corrientes. 

El saldo por el período al 31 de marzo de 2018 fue de MUSD (17.627), que es 

mayor al período del año anterior en MUSD (6.163). Esta variación entre 

períodos es producto principalmente de la disminución del Efectivo y 

Equivalente al Efectivo por MUSD (3.764) y el aumento de Otros Pasivos 

Financieros, Corrientes por  MUSD (2.053).  
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 Gestión de Tesorería 
 

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 

 

El período actual tuvo una variación negativa del Flujo de Caja total de MUSD 

(3.764) al comparar con el mismo período del año anterior, como resultado 

principalmente de una menor cantidad de flujos procedentes de cobros de las 

ventas. 

 

 

2. ESTADO DE RESULTADO INDIVIDUAL 

 

Ingresos y Costos de Explotación 

 

Los ingresos y costos de explotación por línea de negocio se detallan a 

continuación: 

 

Línea Negocio Acuñación 31-03-2018 31-03-2017 

   

MUSD MUSD 

Ingresos Explotación   3.022 9.141 

Costos Explotación (2.365) (6.826) 

Margen Bruto 657 2.315 

 

Línea Negocio Impresión 31-03-2018 31-03-2017 

   

MUSD MUSD 

Ingresos Explotación   4.352 3.747 

Costos Explotación (1.187) (759) 

Margen Bruto 3.165 2.988 

 

Otros 31-03-2018 31-03-2017 

   

MUSD MUSD 

Ingresos Explotación   185 314 

Costos Explotación (25) (31) 

Margen Bruto 160 283 

 

Total Consolidado 31-03-2018 31-03-2017 

   

MUSD MUSD 

Ingresos Explotación   7.559 13.202 

Costos Explotación (3.577) (7.616) 

Margen Bruto 3.982 5.586 
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Resultado Operacional 

 

El resultado operacional fue de MUSD (309). Al comparar con el período del 

año anterior, se produce una variación negativa de MUSD (1.127), debido 

principalmente a una disminución en el Margen Bruto por MUSD (1.603). 

 

Gastos Financieros 

 

El resultado de los Gastos Financieros fue de MUSD (462), el cual no tuvo una 

variación significativa respecto del resultado obtenido en el mismo período del 

año anterior, como consecuencia de la continuidad de las imputaciones. 

 

EBITDA 

 

El EBITDA al 31 de marzo de 2018 alcanzó la suma de MUSD 1.268. Respecto al 

mismo período del año anterior, esto representó una disminución de MUSD 

(1.318), debido principalmente al mejor resultado del ejercicio actual. 

                                                                                               

Ganancia (Pérdida) Después de Impuesto 

 

El resultado después de los impuestos a la renta e impuestos diferidos fue de 

MUSD (297). Al comparar con el período del año anterior, se produce una 

variación negativa de MUSD (859). 

 

 

3. INDICADORES DE BALANCE Y RENTABILIDAD 

 

Los indicadores más relevantes de la  gestión financiera de CMCH se detallan a 

continuación: 

 

Indicadores de Balance 

Indicadores Principales - Financieros 31-03-2018 31-03-2017 

     Liquidez         

Liquidez Corriente (veces) 0,98 1,00 

Razón Ácida (veces) 0,43 0,40 

Endeudamiento         

Razón de Endeudamiento (veces) 0,39 0,46 

Cobertura Gastos Financieros 3,93 2,58 

 

Indicadores de Actividad y Rentabilidad 

Indicadores Principales - Financieros 31-03-2018 31-03-2017 

     Actividad       

Rotación Inventario 0,18 0,33 

Permanencia de Inventarios (Días) 2.030,39 1.091,67 

Rentabilidad       

Rentabilidad del Patrimonio (0,35)% 0,67% 

Rentabilidad del Activo (0,21)% 0,36% 

Rendimiento Activos Operacionales (0,28)% 0,71% 

Utilidad por Acción  (0,02)% 0,04% 
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4. ADMINISTRACION DE RIESGOS  

 

CMCH enfrenta diversos riesgos, inherentes a las actividades que se desarrollan 

en la producción de bienes y servicios relativos a la fabricación de billetes, 

acuñación monetaria e impresión de valores de alta seguridad, además de 

riesgos asociados a los cambios en las condiciones del mercado de índole 

económico, financiero, entre otros. 

 

Materias Primas Relevantes 

 

Los principales riesgos con respecto a los proveedores de materias primas del giro 

de CMCH son: 

Limitación en la cantidad de proveedores disponibles en la industria. Esto se 

debe a que a nivel mundial la cantidad de proveedores de los insumos básicos 

de la industria es reducida. Para mitigar este riego, CMCH realiza un proceso 

permanente de búsqueda de nuevos proveedores. 

 

Riesgo de solvencia económica de los proveedores estratégicos. Este riesgo se 

minimiza con la solicitud de balances y estados de resultados de las empresas, la 

cual se verifica al momento de realizar la postulación como proveedores, 

evaluando su solvencia. Sin perjuicio de esto, cuando se generan contratos con 

proveedores, se solicita emisión de boletas en garantía de modo de resguardar 

los intereses de CMCH. 

 

Evaluación de proveedores semestral y anualmente. Esto se realiza a través de 

una evaluación formal, utilizando criterios como la prontitud en la entrega de las 

materias primas, la calidad de las mismas, certificación de las normas ISO y 

tiempos de respuesta ante incidencias, entre otros estándares. 

 

Riesgo de Crédito 

 

El riesgo de incobrabilidad de las cuentas por cobrar es bajo, toda vez que casi 

la totalidad de las ventas locales (mayor al 90%) corresponden a facturaciones 

a clientes institucionales y en el caso de ventas al extranjero en general se 

respaldan con carta de crédito confirmada e irrevocable con bancos de 

primera línea y el Directorio aprueba casos específicos de excepciones a esta 

política. 

  

Riesgo de Liquidez 

 

Como parte de una política de cumplimiento, se estableció una gestión flexible, 

que busca cumplir cabalmente con las obligaciones contraídas, pero 

considerando las estimaciones de cobros y pagos. Se ponderan además otros 

elementos como la política de cobertura de moneda y la utilización de cartas 

de crédito domésticas e internacionales, según la naturaleza del pasivo. 

 

De las Obligaciones Financieras: Se refiere a cartas de crédito para financiar 

compras de materias primas, acotadas en el tiempo y vinculadas a la fecha de 

pago por parte de los clientes relevantes. Importante resaltar que CMCH se rige 

por políticas establecidas por el Ministerio de Hacienda, a través del Decreto N° 

422 del 17 de noviembre de 2017, aplicables para el presente ejercicio. 
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La tabla a continuación muestra los límites de crédito autorizados:  

 
Instrumentos   Límite de Crédito 

   MUSD 

Línea de crédito 50.000 

Cartas de créditos 50.000 

Instrumentos financieros 10.000 

Capital de trabajo 6.000 

Total  116.000 

 

Durante los ejercicios para los que se presenta información no se excedieron los 

límites de crédito aprobados por el Ministerio de Hacienda, y la Administración 

no espera que se produzcan pérdidas por incumplimiento de ninguna de las 

contrapartes indicadas. 

 

Casa de Moneda de Chile S.A. en el proceso de administración de flujos y 

manejo de disponible, considerando el ciclo de los productos, diariamente 

controla y actualiza las proyecciones de caja de corto y mediano plazo, 

planificando sus necesidades de liquidez de acuerdo a los contratos con 

clientes, proveedores nacionales y extranjeros y los límites de créditos 

autorizados por el Ministerio de Hacienda anualmente. 

 

Al respecto Casa de Moneda de Chile S.A. en el uso eficiente de los recursos y 

su planificación financiera, es que su deuda bancaria de corto plazo, sólo 

corresponde a cartas de crédito relativas a la importación de insumos y 

materias primas para la producción de contratos con clientes vigentes. 

 

De los Excedentes de Caja: Se refiere a inversiones de corto plazo, de manera 

de mantener los recursos e instrumentos con tasas de interés diversificados entre 

pesos y dólares. En lo referido a inversiones en el Mercado de Capitales, los 

recursos son invertidos en instituciones financieras con una categoría mínima de 

N -1, y la composición de lo invertido en fondos mutuos que no deben exceder 

del 20%. 

 

Riesgo de Mercado 

 

CMCH participa en la producción de monedas y billetes como también de otro 

tipo de productos denominados “especies valoradas”. En el caso de la 

acuñación monetaria y fabricación de billetes, éstas se realizan principalmente 

a nivel local como a nivel latinoamericano y se enmarcan en la visión 

estratégica de la organización. En cuanto a las denominadas “especies 

valoradas”, la comercialización se realiza sólo a nivel nacional. 

 

CMCH accede al mercado de proveedores internacionales para el suministro 

de materia primas, situación que permite asegurar el abastecimiento y el 

cumplimiento de sus compromisos comerciales.  

 

Por una parte, la compañía requiere de metales en un mercado en el que 

existe una alta volatilidad en los precios. Por esta razón, la sociedad ha 

indexado en el precio de venta el valor de las materias primas, lo cual permite 

que la administración minimice el impacto de las eventualidades variaciones 

de su precio. 
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Por otra parte, en el mercado internacional de impresión de billetes y 

acuñación de monedas no hay una clara transparencia respecto a precios 

tanto históricos, como actuales. A este factor, se suma la existencia de altas 

barreras de entrada debido a importantes inversiones en tecnología y en 

certificaciones.  

 

Para el abastecimiento de metales, CMCH los obtiene principalmente de 

empresas internacionales. Para el caso del suministro de cospeles y aluminios en 

el año 2017, el suministro de estos es mediante la importación de empresas 

ubicadas en Asia (Corea del Sur y Turquía) y Europa (Alemania). 

 

Las materias primas para la elaboración de billetes y especies valoradas, se 

traen principalmente de Europa (Francia y Suiza). 

 

Por último, este mercado cuenta con pocos participantes y con altas 

exigencias tanto de competidores como de proveedores, por lo que el 

“mercado” constituye un factor de riesgo relevante para la operación de la 

compañía. 

 

 Riesgo de Moneda Extranjera 

 

La moneda funcional de Casa de Moneda de Chile S.A. es el dólar 

estadounidense; correspondiendo para las partidas del activo MUSD 136.512 

(95,14%) al 31 de marzo de 2018 y MUSD 136.504 (95,75%) al 31 de diciembre de 

2017 y para las partidas del pasivo MUSD 53.006 (89,41%) al 31 de marzo de 2018 

y MUSD 52.393 (90,62%) a diciembre de 2017. Sin embargo, existen partidas de 

los estados financieros denominados en moneda distintas al dólar 

estadounidense como ciertas ventas locales, costos e impuestos, las cuales 

están expuestas a cambios en su valor en dólares en la medida que se 

produzcan fluctuaciones en la paridad peso/USD.   

 

En adición, existen activos y pasivos en euros, francos suizos y libras esterlinas 

que no representan montos significativos. 

 

Al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017,  los activos en moneda 

distinta al USD y en pesos chilenos se presentan principalmente en el rubro de 

deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes. Los pasivos en 

moneda distinta al USD y en  pesos chilenos se presentan principalmente en el 

rubro de cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, la composición de 

activos y pasivos en las distintas monedas es la siguiente: 

 
31-03-2018 

MUSD 

%  31-12-2017 

MUSD 

% 

Activos      

Pesos chilenos ($) 6.942  4,84%  6.028  4,23% 

Euros (€) 10  0,01%  12  0,01% 

Francos suizos (FCH) 15  0,01%  15  0,01% 

Total Activos                  6.967   6.055  

Pasivos      

Pesos chilenos ($) 3.569  6,02%  2.992  4,86% 

Euros (€) 2.331  3,93%  2.355  3,93% 

Francos suizos (FCH) 381  0,64%  75  0,13% 

Libra esterlinas (GBP) - 0,00%  2 0,00% 

Total Pasivos                  6.281   5.424  
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 Análisis de sensibilidad del riesgo de tasa de cambio 

 

Considerando la exposición al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017, 

asumiendo que el peso chileno se aprecie o (deprecie) un 10% respecto al 

dólar estadounidense,  se estima que el efecto en Activos y Pasivos, es el 

siguiente: 

 
31-03-2018  31-12-2017 

Sensibilidad de Activos y Pasivos MUSD  MUSD 

Exposición neta 686  631 

Aprecia el peso chileno en 10% 755  694 

Deprecie el peso chileno en 10% (617)  (567) 

 

El efecto estimado sobre los resultados de la Sociedad, es el siguiente: 

 
31-03-2018  31-12-2017 

Sendibilidad de Ingresos y Costos MUSD  MUSD 

Aprecia el peso chileno en 10% 12  631 

Deprecie el peso chileno en 10% (10)  (516) 

 

Considerando que en los períodos terminados al 31 de marzo de 2018 y 31 de 

diciembre 2017, aproximadamente el 87% (35%) de los ingresos de la Sociedad 

corresponden a ventas efectuadas en monedas distintas del dólar 

estadounidense, y que aproximadamente un 73% (18%) de los costos de los 

períodos terminados al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre 2017 están en 

moneda distinta del dólar estadounidense, y asumiendo que el peso chileno se 

aprecie o (deprecie) un 10% respecto del dólar estadounidense, manteniendo 

todas las demás variables constantes. 

 

 

5. RESTRICCIONES FINANCIERAS 

 

Contrato de deuda de la Sociedad, incluye la obligación de cumplir y asegurar 

un Ratio Financiero, habitual en contratos de esta naturaleza a partir del 2013.  

 

 Covenants Financieros 

 

El crédito contratado con BNP Paribas (Suisse) S.A. establece un Covenant 

Financiero (1) Razón de Endeudamiento, “Deuda/ Patrimonio”: 

 

Definición 

 

(1) Deuda/ Patrimonio 

 

 Deuda: Se considera deuda todos los compromisos financieros 

corrientes y no corrientes vigentes al ejercicio de cálculo del 

indicador, contraídos con instituciones financieras o de crédito. Sin 

considerar la deuda asociada directamente a la operación y del 

curso ordinario de los negocios como Cartas de Crédito y Stand By, y 

que no superen o caduquen en más de 180 días. 
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 Patrimonio: Total de Patrimonio del ejercicio al cual se está 

calculando el indicador. 

 

 

Indicadores 

 

  

31-03-2018   31-12-2017 

Indicadores Financieros – 

Covenant 
Razón Límite   Razón Límite 

       (1) 
      

Deuda/ 
0,39 < 1,2  0,40 < 1,2 

Patrimonio 
 

 

Al término del período al 31 de marzo de 2018, CMCH cumple con el covenant 

obligatorio contractualmente establecido, dado que para los períodos 

terminados al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la razón máxima 

Deuda/Patrimonio no debe exceder a 1,2 veces, y en nuestro caso el valor 

resultante al 31 de marzo de  2018  y  31 de diciembre de 2017 es de tan  sólo  

0,39 y 0,40 veces respectivamente. Por lo tanto, la Sociedad no presenta 

contingencias en este indicador. 
 

 

 Condiciones Generales 

 

Al 31 de marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017 la sociedad tiene la 

obligación de cumplir ciertas condiciones generales de hacer y no hacer, las 

cuales han sido cumplidas en su totalidad. 
 


