
 
 
 

ANÁLISIS RAZONADO 
 

CAROZZI S.A. 
 

CONSOLIDADO 
31 de diciembre de 2018 

 
 

1. Resultados 
 
Los Ingresos consolidados acumulados a diciembre 2018 crecieron en 5,2%, con un costo de ventas que aumentó un 

3,7%, lo que significó una mejora en el margen de explotación, el cual ascendió de un 34,0% a un 34,9% sobre los 

ingresos de actividades ordinarias. 

 

Los gastos de distribución y administración se incrementaron un 8,5% el mejor desempeño a nivel de margen de 

explotación generó un crecimiento del resultado operacional de 7,6%. 

 

Respecto del año 2017, la Compañía registró un crecimiento en su utilidad después de impuestos de 1,7%. 

 

 
 

  

Chile Perú Internacional Otros

M$ M$ M$ M$ M$

Ingresos de acti vi dades  ordi narias 504.930.409 149.087.703 137.936.067 7.676.850 799.631.029

Cos to de ventas  (303.052.495) (102.694.634) (107.257.848) (6.836.063) (519.841.040)

Margen de explotación 201.877.914 46.393.069 30.678.219 840.787 279.789.989

Gas tos de di stri bución y adminis tra ción (135.246.290) (38.398.360) (21.448.569) (2.776.235) (197.869.454)

Resultado operacional 66.631.624 7.994.709 9.229.650 (1.935.448) 81.920.535

Otros ingres os, por función 211.013 211.013

Gas to financiero (16.511.661) (16.511.661)

Diferencia  de cambios 153.216 153.216

Resultado unida des de rea juste (5.910.562) (5.910.562)

Ganancia (pérdida), antes de impuesto 66.631.624 7.994.709 9.229.650 (23.993.442) 59.862.541

Impues tos  a  la s  ga na ncia s (14.399.035) (14.399.035)

Ganancia (pérdida) 66.631.624 7.994.709 9.229.650 (38.392.477) 45.463.506

Deprecia ción y a mortiza ción 15.809.532 5.176.238 5.235.155 473.331 26.694.256

EBITDA 82.441.156 13.170.947 14.464.805 (1.462.117) 108.614.791

Desde 01-01-2018 - Hasta el 31-12-2018

Estado Consolidado de Resultados por Función

División
Consolidado



 
 

 

 

 

 

División Chile 
 

La División Chile tuvo un aumento del 7,6% en los ingresos de actividades ordinarias. Por su parte, los costos de 

venta aumentaron un 4,6%, mientras que los gastos de distribución y administración aumentaron en un 9,8%. Con 

todo esto, el segmento tuvo un incremento del margen de explotación de MM$ 22.546, creciendo en un 12,6% 

respecto del año anterior. 

 

Por su parte, el margen EBITDA sobre las ventas de la División aumentó de 15,4% a 16,3%. 

 

 

 

División Perú 
 
La División Perú en pesos chilenos, muestra un aumento en sus ventas de un 6,3% respecto del año 2017, mientras 

que los costos de ventas aumentaron en un 6,5%. Así, la División tuvo un incremento del margen de explotación 

de MM$ 2.618, creciendo un 6,0% con relación al ejercicio anterior. 

 

Por su parte, el margen EBITDA sobre las ventas de la División pasó de 9,5% a un 8,8%. 

 

 

 

División Internacional 
 

La División Internacional tuvo una disminución en los ingresos de actividades ordinarias en pesos chilenos de un 

4,6%. Por su parte, los costos de ventas disminuyeron en un 1,4%, mientras que los gastos de distribución y 

administración aumentaron en un 1,4%. Con todo esto, el segmento tuvo una disminución del margen de 

explotación de MM$ 5.134, cayendo un 14,3% respecto del año anterior, debido a los menores volúmenes de 

venta y precios de los productos agroindustriales. 

 

Por su parte, el margen EBITDA sobre las ventas de la División pasó de 13,2% a un 10,5%. 

 

 

  

Chile Perú Internacional Otros

M$ M$ M$ M$ M$

Ingresos de acti vi dades  ordi narias 469.122.553 140.213.255 144.630.556 5.987.575 759.953.939

Cos to de ventas  (289.790.954) (96.438.655) (108.818.636) (6.371.939) (501.420.184)

Margen de explotación 179.331.599 43.774.600 35.811.920 (384.364) 258.533.755

Gas tos de di stri bución y adminis tra ción (123.203.218) (35.205.353) (21.142.994) (2.820.412) (182.371.977)

Resultado operacional 56.128.381 8.569.247 14.668.926 (3.204.776) 76.161.778

Otros ingres os, por función 32.288 32.288

Gas to financiero (16.523.932) (16.523.932)

Diferencia  de cambios (134.194) (134.194)

Resultado unida des de rea juste (1.532.386) (1.532.386)

Ganancia (pérdida), antes de impuesto 56.128.381 8.569.247 14.668.926 (21.363.000) 58.003.554

Impues tos  a  la s  ga na ncia s (13.319.863) (13.319.863)

Ganancia (pérdida) 56.128.381 8.569.247 14.668.926 (34.682.863) 44.683.691

Deprecia ción y a mortiza ción 16.069.125 4.762.297 4.491.029 432.053 25.754.504

EBITDA 72.197.506 13.331.544 19.159.955 (2.772.723) 101.916.282

Estado Consolidado de Resultados por Función

División
Consolidado

Desde 01-01-2017 - Hasta el 31-12-2017



 
 

2. Financiamiento 
 

Carozzi S.A. y su subsidiaria están diversificadas en sus fuentes de financiamiento, con un 76,8% de deuda en Chile, 

un 22,7 % en Perú y un 0,5% en Argentina. Asimismo, la Compañía se financia en un 34,6% a través de bancos y un 

65,4% con inversionistas institucionales del mercado de capitales local, a través de la emisión de bonos corporativos. 
 
 
 

3. Indicadores financieros 
 

Para permitir un mejor análisis de las cifras correspondientes a los Estados Financieros Consolidados de Carozzi S.A. 

y subsidiarias, a continuación se presentan algunos índices relevantes comparativos. 

 

La Compañía ha definido como activos operacionales, la suma de Activos corrientes y Propiedades, plantas y equipos 

del Activo no corriente. 

 

 
  

 

31-12-2018 31-12-2017

LIQUIDEZ

Corriente: Activos Corrientes, Corriente, Total /

               Pasivos Corrientes, Corriente, Total

1,62                          1,13                          

Razón ácida : Activos, Corriente, Total - Inventarios / Pasivos, Corrientes, Total 0,92                          0,68                          

ENDEUDAMIENTO

Leverage: Préstamos que Devengan Intereses, Corriente +  

              Préstamos que Devengan Intereses, No Corrientes / Patrimonio Neto, Total
0,78                          0,84                          

Corto plazo : Pasivos, Corrientes, Total / Pasivos, Corrientes, Total

                   + Pasivos, No Corrientes, Total 0,36                          0,51                          

Largo plazo :  Pasivos, No Corrientes, Total / Pasivos, Corrientes, Total 

                    + Pasivos, No Corrientes, Total 0,64                          0,49                          

Razón de Endeudamiento : Pasivos, Corrientes, Total + 

                                        Pasivos, No Corrientes, Total / Patrimonio Neto, Total 1,24                          1,31                          

31-12-2018 31-12-2017

Cobertura de Gastos Financieros : 

                ( Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto - Costos Financieros [de Actividades

                   No Financieras] ) / Costos Financieros [de Actividades No Financieras]

4,63                          4,51                          

31-12-2018 31-12-2017

ACTIVIDAD (INVENTARIOS)

Rotación Anualizada:Costo de Ventas/ Inventarios Promedios 3,75 3,82

Permanencia : 360 días / Rotación 96,00 94,13

31-12-2018 31-12-2017

RENTABILIDAD

Patrimonial : Ganancia (Pérdida) de la controladora / Patrimonio Neto ( Promedio) de la controladora (Anualizado) 0,10 0,11

Activo : Ganancia (Pérdida) / Activos, Total (Promedio) (Anualizado) 0,05 0,05

Utilidad por acción : Ganancia (Pérdida) de la controladora / Acciones Suscritas y Pagadas 152$                        150$                        

Valor libro acción : Patrimonio Neto de la controladora / Total Acciones 1.522$                    1.427$                    

RESULTADOS 31-12-2018 31-12-2017

Resultados Financieros MM$ MM$

Ingresos por ventas 799.631 759.954

Costos de ventas 519.841 501.420

Resultados de las operaciones, neto de otros ingresos por función 82.132 76.194

R.A.I.I.D.A. (Resultado antes de Impuestos, Intereses, Depreciación y Amortización), neto de otros ingresos por función 103.068 100.282

Gastos financieros netos 16.512 16.524

Utilidad tenedores de acciones 33.966 33.351



 
 

 

 

La Liquidez de Carozzi S.A. aumenta con respecto a diciembre 2017, debido a que los recursos obtenidos en la 

emisión de Bonos Corporativos (efectuada en abril 2018 por Empresas Carozzi S.A.) fueron destinados al 

refinanciamiento de pasivos, reduciendo la deuda bancaria de corto plazo. En línea con lo anterior, el 

endeudamiento de largo plazo de la Compañía presenta un aumento, el cual es compensado con un menor 

endeudamiento de corto plazo.   

 

El buen desempeño operacional de la Compañía generó flujos operacionales positivos en el ejercicio 2018, que 

permitieron financiar las inversiones y reducir endeudamiento financiero. Por lo anterior, el leverage y la razón de 

endeudamiento de Carozzi S.A. disminuyen frente al ejercicio 2017. 

 

Las ratios de Rotación y Permanencia de inventarios muestran una leve baja frente a diciembre 2017.  

 

Acumulado a diciembre 2018, la mayor ganancia frente a igual ejercicio del año anterior generó aumentos en la 

utilidad por acción y el valor libro de la acción. 

 
 
 

4. Flujos de operación e inversión 
 

 
 
 
Durante 2018, los flujos efectivos netos de la Compañía fueron positivos. Todos los segmentos experimentaron 

mejoras en el flujo operacional, frente al mismo ejercicio del año anterior, liderados por un aumento en el flujo de 

la División Chile. 

 
En términos consolidados, los flujos de la operación fueron suficientes para solventar tanto las inversiones como 

los compromisos comerciales y financieros del ejercicio. 

 
 
 
(*) En Otros se incluyen unidades corporativas y estratégicas de servicios, así como otros ingresos y egresos no asociados a las divisiones Chile, 

Perú o Internacional. 

 

 

 

5. Diferencia valores libros y económicos 
 

Con respecto a las existencias, Carozzi S.A. y su subsidiaria están aplicando el criterio del menor valor entre su costo 

y valor de realización. En cuanto a los valores de los principales activos no corrientes, estos se revisan cuando existen 

cambios significativos en el entorno y, a lo menos, una vez al año. 

 

  

Chile y Otros (*) Perú Internacional

M$ M$ M$ M$

Acti vidades  de operaci ón 97.202.517 7.163.497 (1.538.319) 102.827.695

Acti vidades  de invers ión (31.447.160) (7.022.233) (7.257.910) (45.727.303)

Acti vidades  de financiaci ón (54.826.485) 1.187.800 311.950 (53.326.735)

Totales 10.928.872 1.329.064 (8.484.279) 3.773.657

Chile y Otros (*) Perú Internacional

M$ M$ M$ M$

Acti vidades  de operaci ón 94.586.302 12.698.282 (6.854.670) 100.429.914

Acti vidades  de invers ión (60.376.706) (13.753.233) (4.180.549) (78.310.488)

Acti vidades  de financiaci ón (24.660.561) 1.266.050 (953.984) (24.348.495)

Totales 9.549.035 211.099 (11.989.203) (2.229.069)

31-12-2018

31-12-2017

División

División

Flujos de efectivos netos procedentes de (utilizados en)
Consolidado

Flujos de efectivos netos procedentes de (utilizados en)
Consolidado



 
 

 

6. Variaciones de mercado 
 
Durante el presente año no han existido variaciones importantes en el mercado que afecten los resultados 

consolidados de la Compañía en forma significativa. 

 

 

 

7. Riesgos 
 
Es política de Carozzi S.A. y su subsidiaria cubrir el descalce de los flujos esperados de importaciones y exportaciones, 

ambas denominadas en dólares estadounidenses y euros. Esta política es implementada mediante la utilización de 

contratos de derivados. 

 

Además, la Compañía utiliza instrumentos derivados para cubrir su exposición de balance (principalmente cuentas 

por cobrar de exportaciones y cuentas por pagar de importaciones). La exposición a este riesgo es cubierta mediante 

la utilización de contratos forward que son clasificados como contratos de coberturas de partidas existentes. El 

detalle se encuentra en la nota correspondiente. 

 

Carozzi S.A. y su subsidiaria mantienen su deuda diversificada de dos maneras, la primera respecto a tasas de interés 

(fijas y variables), mientras que la segunda se refiere a la moneda (pesos chilenos, unidades de fomento, dólares 

estadounidenses, nuevos soles peruanos y pesos argentinos).  

 

La subsidiaria Empresas Carozzi S.A. actualmente mantiene deuda financiera denominada en Unidades de 

Fomento (Bonos Corporativos). El valor de dichos pasivos se incrementa en la medida que la unidad de fomento 

aumenta por efecto de la inflación. Para mitigar parte de la exposición de la compañía a este riesgo, la subsidiaria 

Empresas Carozzi S.A. ha contratado instrumentos derivados (Swap UF/CLP). Por otra parte, este riesgo se ve 

mitigado debido a que dicha subsidiaria tiene la flexibilidad comercial para ajustar sus precios de acuerdo a la 

inflación, dentro de las condiciones que permite el mercado. 

 

Desde el punto de vista de las materias primas, Carozzi S.A. y su subsidiaria están expuestas principalmente a 

variaciones en el precio del trigo, arroz, avena, maíz, tomate, algunas frutas tales como durazno, manzana, peras y 

otros insumos como el cacao, café y azúcar. 

 

En relación al trigo, este se adquiere en el mercado nacional e internacional. En el caso de Chile, actualmente más 

del 90% se adquiere en el mercado local y el resto se importa durante todo el año. En el caso de Perú, el 100% del 

trigo es importado. En cuanto al arroz, la proporción de compra nacional cubre cerca del 75% del total requerido, 

mientras que, en la avena y maíz, toda la compra se realiza en el mercado chileno. 

 

La forma de enfrentar las fluctuaciones en los precios de compra del tomate y de las frutas que se procesan, ha sido 

mantener contratos con los agricultores, fijando anualmente el precio de compra, a modo de asegurar el 

abastecimiento. Además, la Compañía ha diversificado su producción de pulpas para no depender del precio de una 

sola fruta o vegetal. 

 


