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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS 

Al 30 de junio de 2015 

(Valores expresados en miles de pesos) 

 

A continuación se analizan los estados financieros consolidados de COPEVAL S.A. y Filiales, correspondientes 

al período terminado el 30 de junio de 2015 para explicar las principales variaciones ocurridas respecto del 
año anterior. 

 

El presente documento tiene como propósito presentar un análisis de la situación económico-financiero de la 
Sociedad al 30 de junio de 2015, analizando la estructura financiera y sus principales tendencias, a través de 

cuadros comparativos de los Estados de Situación Financiera Clasificada al 30 de junio de 2015 y 31 de 

diciembre de 2014 y Estado de Resultados Integrales por Función al 30 de junio de 2015 y 2014 que se 
adjuntan, expresados en miles de pesos y han sido preparados de acuerdo normas de la Superintendencia de 

Valores y Seguros  (SVS), que consideran supuestos y criterios contables según Normas Internacionales de 

Información Financiera (“NIIF”), emitidos por la International Accounting Standard Board (en adelante 
“IASB”). 

 
ACTIVIDAD 
 
Copeval se dedica principalmente a la comercialización y distribución de insumos y maquinaria para el sector 
agropecuario nacional con más de 58 años de exitosa trayectoria. La Sociedad cuenta con una casa matriz 

ubicada en San Fernando, Región del Libertador, y una red de 27 sucursales ubicadas en igual número de 

ciudades, con presencia en 10 regiones del país, desde la Región de Atacama a la Región de Los Lagos, 
incluyendo la Región Metropolitana. 

 

La Empresa opera con una amplia gama de productos, conformada por más de 60.000 artículos agrupados 
en 15 líneas de negocios. En los últimos años ha logrado un importante avance en diversificación de líneas 

de productos lo cual obedece a su modelo de negocios que busca resolver integralmente todas las 

necesidades de los agricultores. Cabe destacar que en relación al conjunto de empresas que operan en la 
industria y a los requerimientos demandados por los diversos agricultores y empresas agrícolas, Copeval posee 

la oferta más integral de productos y servicios, y la mayor cobertura geográfica, atendiendo a una base de 

clientes muy diversificada (más de 37.000) pertenecientes a una amplia variedad de rubros o negocios 
agrícolas. 

 

Los clientes de Copeval corresponden tanto a pequeños y medianos agricultores independientes, como 
también a medianas y grandes empresas agrícolas que operan en las zonas atendidas. 

 

Entre los principales rubros agrícolas en que participan los clientes de Copeval se encuentran la producción 
de pomáceas (manzanas y peras), uvas vinífera y de mesa, carozos (cerezos, duraznos, nectarinos, ciruelas, 

etc.), otras frutas; maíz, trigo, avena, lupino, otros granos y cereales, leche y carne, hortalizas, semillas, entre 

varios otros sectores. La producción de frutas, trigo, maíz y leche representan una parte importante de las 
operaciones de los clientes, no obstante, la extensión de su cobertura geográfica realizada por la Empresa, 

ha contribuido a la diversificación de rubros y de ciclos productivos. Cabe destacar que una parte relevante 

de los clientes son operadores multirubros y con una tendencia a aumentar el nivel de tecnificación y 
mecanización en sus procesos, aspectos que favorecen a un operador como Copeval, altamente integral en 

su oferta y con un enfoque estratégico hacia su nivel de servicio y capacidad de distribución. 

 
Las actividades productivas de los clientes de Copeval están expuestas a factores climáticos, de precios de 

productos (especialmente de los commodities) y al valor del tipo de cambio. Éstas, además poseen ciclos de 

producción y comercialización asociados a condiciones estacionales. Los efectos que estos factores pueden 
generar en la demanda y capacidad de pago de los clientes y las potenciales consecuencias en las ventas y en 

la calidad de la cartera de Copeval, tiene un importante factor de mitigación en la diversificación 



 

proporcionada por el número y tamaño de los clientes, variedad de productos, distribución geográfica, 

variedad de rubros atendidos y el seguro de crédito que tiene contratado la Compañía. 

 

Copeval realiza más de un 95% de sus ventas  a plazo. Entre las características de las necesidades de los 
clientes se encuentran, la demanda estacional de insumos y la obtención de compras financiadas con plazos 

a cosechas, que en el caso de insumos se pueden extender por más de 6 meses y alcanzar hasta 1 año, 

mientras que en el caso de equipos, instalaciones y maquinarias puede superar ese plazo hasta alcanzar los 5 
años. El plazo de pago otorgado para venta de insumos está principalmente asociado con los ciclos 

productivos y de flujos de caja de los clientes, determinados por los períodos de siembra o crianza (gastos e 

inversión) de sus productos y de la posterior cosecha, venta y recaudación de éstos. 
 

La expansión territorial y la composición del mix de ventas han suavizado las fluctuaciones del flujo de caja 

de la Empresa. 
 

Los proveedores de insumos agrícolas para la industria distribuidora, especialmente en agroquímicos, poseen 

un nivel de concentración importante en un reducido grupo de empresas de ámbito internacional. Entre los 
mayores proveedores se encuentran empresas como Bayer, Syngenta, Anasac, Arysta, Dow, Dupont, Basf, 

Petrobras, etc. 

 
Los fabricantes e importadores utilizan principalmente a las empresas distribuidoras como canales de ventas, 

de manera que la venta directa a clientes medianos y pequeños es baja.  

 
COPEVAL inició este año 2015 la importación directa de fertilizantes granulados y solubles y la formulación 

de mezclas granuladas. Con esta nueva operación se integra verticalmente el negocio de los fertilizantes para 

lograr una mayor competitividad. 
 

La industria de distribuidores de insumos agrícolas en Chile cuenta con un importante número de 

participantes (si bien en los últimos años se ha producido una significativa concentración en esta industria),   
que se pueden segmentar tanto en especialistas o integrales (amplitud de líneas de productos y mercado 

objetivo), como también por zonas geográficas y extensión de su cobertura (cadenas nacionales, regionales 

y distribuidores locales). 
 

En el área agroindustrial, la filial COPEVAL AGROINDUSTRIAS opera 7 Plantas de Granos ubicadas en 

Rancagua, Nancagua, Curicó, San Javier, San Carlos, Los Angeles y Lautaro, las cuales en su conjunto 
permiten comercializar más de 300.000 toneladas anuales de diversos granos: maíz, trigo blanco, trigo 

candeal, avena y lupino. Esta Filial además fabrica alimentos de uso entre los que destacan maíz roleado a 

vapor, maíz molido, mezclas y cubos de alfalfa. 
 
  



 

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS 
Al 30 de junio de 2015 

(Valores en miles de pesos) 
BALANCE GENERAL CONSOLIDADO 
      

Los principales rubros de activos y pasivos al cierre de los presentes estados financieros, son los siguientes, en 
M$: 

 30-06-2015 31-12-2014 30-06-2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Dic_2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Jun_2014 

Activos corrientes 241.868.311 251.877.725 203.264.343 (4,0)% 19,0% 
Activos no corrientes 61.167.637 60.860.761 57.875.785 0,5% 5,7% 

TOTAL ACTIVOS 303.035.948 312.738.486 261.140.128 -3,10% 16,04% 
      

Pasivos corrientes 173.074.422 201.559.136 162.666.424 -14,13% 6,40% 
Pasivos No corrientes 77.474.487 62.289.731 55.931.600 24,38% 38,52% 
Total Pasivos 250.548.909 263.848.867 218.598.024 -5,04% 14,62% 

Interés Minoritario 11.602.492 9.110.511 4.984.116 27,35% 132,79% 
Patrimonio 40.884.547 39.779.108 37.557.988 2,78% 8,86% 
Total Patrimonio 52.487.039 48.889.619 42.542.104 7,36% 23,38% 
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 303.035.948 312.738.486 261.140.128 -3,10% 16,04% 

      

      

INDICADORES FINANCIEROS CONSOLIDADOS 
      

Los principales indicadores financieros del balance consolidado relativos a liquidez, endeudamiento y actividad 
son los siguientes: 

INDICES DE LIQUIDEZ 30-06-2015 31-12-2014 30-06-2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Dic_2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Jun_2014 

Liquidez corriente 1,40 1,25 1,25 11,8% 11,8% 
(Activos Corrientes / Pasivos Corrientes) 
Razón ácida (1) 0,82 0,96 0,74 (14,7)% 10,8% 
((Activos Corrientes - Inventarios) / Pasivos Corrientes) 
Capital de Trabajo 68.793.889 50.318.589 40.597.919 36,7% 69,5% 
(Activos Corrientes - Pasivos Corrientes) 
      

La liquidez corriente presenta un aumento respecto del cierre del período terminado al 30 de junio de 2014   y 
al obtenido el 31 de diciembre de 2014, principalmente por el incremento de existencias asociado a la nueva 
condición de la Compañía de importador de fertilizantes y también por una importante posición en agroquímicos. 
 
Por su parte la razón ácida muestra un coeficiente mayor que el determinado al 30 de junio de 2014 y refleja 
una variación positiva de un 10,8% respecto de ese período. 

El Capital de Trabajo al 30 de junio de 2015 es superior un 69,5% con respecto a junio de 2014, principalmente 
por la reestructuración de Pasivos tras la colocación de un Bono Securitizado por M$25.000.000 y que permitió 
a la Compañía mejorar sus indicadores de Liquidez. 

 

     

 

  



 

INDICES DE ACTIVIDAD OPERATIVA  

  30-06-2015 31-12-2014 30-06-2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Dic_2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Jun_2014 

 Rotación cartera de crédito 
( veces ) 0,96 2,20 1,13 (56,4)% (15,0)% 
( Ingreso por ventas a crédito + IVA / Promedio entre saldo inicial y saldo final de cuentas por cobrar a crédito ) 
       

Período Medio de Cobro ( días ) 189 166 160 13,6% 17,7% 
( 365 /  Rotación cartera de crédito ) 
       

Rotación de Inventarios ( veces ) 1,07 4,68 1,28 (77,1)% (16,1)% 
( Costo de ventas / Inventario )      

       

Permanencia en inventario (días)                  169                      78  142 116,9 % 19,2 % 
( 365 / Rotación de Inventarios )      

       

 Rotación de proveedores (veces)                 0,76                   3,00  0,98 (74,8)% (22,7)% 
( Compras / Cuentas por pagar del período ) 
       

Compras 77.503.521 319.768.814 92.488.963   

( Costo de ventas con IVA + Inventario Inicial  - Inventario final ) 
       

Período Medio de Pago (días) 240 122 185 96,6% 29,4% 
( 365 /  Rotación de proveedores ) 
       

Ciclo Conversión a Efectivo 118 122 117 (3,2)% 1,0% 
( Período Medio de Cobro +  Permanencia en inventario - Período Medio de Pago ) 

       

La cartera de cuentas por cobrar refleja un incremento debido a la conducta de compra de los clientes quienes 
han optado por compras a mayor plazo (pago a cosecha) y esto impacta levemente en los indicadores de gestión 
de cartera. 
 
La Rotación de cartera de crédito (veces), disminuyó en un 15,0% al comparar dicho indicador entre los períodos 
terminados al 30 de junio de 2015 y 2014, en línea con lo anterior el indicador de Período Medio de Cobro (días) 
al 30 de junio de 2015 presenta un aumento de un 17,7%, al pasar de 160 días (al 30 de junio de 2014) a 191 
días al cierre del presente período. 
  
La Rotación de Inventarios (veces), al 30 de junio de 2015 fue de 1,07 mientras que al 30 de junio de 2014 fue 
de 1,28 registrando una baja de un 16,1%; así la Permanencia en inventario (días) al 30 de junio de 2015 es de 
169 días mientras que al 30 de junio de 2014 que fue de 142 días, lo que representa un aumento de un 19,0% 
en este indicador, impulsado principalmente por el incremento de Existencias, las que al 30 de junio de 2015 
ascienden a MM$100.055 mientras que al 30 de junio de 2014 eran de MM$83.012 y al 31 de diciembre de 
2014 de MM$58.177. Dentro de este incremento de inventarios es importante el impacto que genera la 
importación directa de fertilizantes que ha llevado a cabo la Compañía desde este año 2015. 
 
Por su parte el indicador de Período Medio de Pago (días) al 30 de junio de 2015 fue de 240 (días), mientras que 
al 30 de junio de 2014 fue de 185, lo cual se explica por la importación directa de fertilizantes. Ahora, el indicador 
anterior junto con el de Período Medio de Cobro y el de Permanencia de Inventario, los cuales aumentaron un 
29,4% y un 19,0% respectivamente; determinan que el Ciclo de Conversión de Efectivo sea de 118 días al 30 
de junio de 2015, mientras que el mismo indicador al 30 de junio fue de 117 días, representando una variación 
porcentual de un 1,0%. 
  

La Rotación de cartera de crédito (veces), disminuyó en un 15,2% al comparar dicho indicador entre los períodos 
terminados al 30 de junio de 2015 y 2014, en línea con lo anterior el indicador de Período Medio de Cobro (días) 
al 30 de junio de 2015 presenta un aumento de un 17,9%, al pasar de 162 días (al 30 de junio de 2014) a 191 
días al cierre del presente período. 
  
La Rotación de Inventarios (veces), al 30 de junio de 2015 fue de 1,07 mientras que al 30 de junio de 2014 fue 



 

de 1,28, registrando una baja de un 16,1%; así la Permanencia en inventario (días) al 30 de junio de 2015 es de 
169 días mientras que al 30 de junio de 2014 que fue de 142 días, lo que representa un incremento de un 
19,2% en este indicador, impulsado principalmente por el incremento de Existencias, las que al 30 de junio de 
2015 ascienden a MM$100.055 mientras que al 30 de junio de 2014 eran de MM$83.013 y al 31 de diciembre 
de 2014 de MM$58.177. Dentro de este incremento de inventarios es importante el impacto que genera la 
importación directa de fertilizantes que ha llevado a cabo la Compañía desde este año 2015. 
 
Por su parte el indicador de Período Medio de Pago (días) al 30 de junio de 2015 fue de 240 (días), mientras que 
al 30 de junio de 2014 fue de 185, lo que representa una variación de un 29,4% y se explica principalmente por 
el proceso de importación directa de fertilizantes llevado a cabo por la Compañía y por la toma de posición de 
agroquímicos realizada. Ahora, el indicador anterior junto con el de Período Medio de Cobro y el de Permanencia 
de inventario, los cuales aumentaron un 17,7% y un 19,2% respectivamente; determinan que el Ciclo de 
Conversión de Efectivo sea de 118 días al 30 de junio de 2015, mientras que el mismo indicador al 30 de junio 
del período anterior fue de 117 días, representando una variación porcentual de un 1,0% superior. 
 
      

Endeudamiento 30-06-2015 31-12-2014 30-06-2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Dic_2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Jun_2014 

Deuda de corto plazo (corriente) 
/ deuda total 69,08% 76,39% 74,41% (9,6)% (7,2)% 
Deuda de largo plazo (no 
corriente) / deuda total 30,92% 23,61% 25,59% 31,0 % 20,9 % 
Razón de endeudamiento (2)                   4,8                     5,4                   5,1  (11,5)% (7,1)% 
Cob. de gastos financieros (3)                   1,3                     1,5                   1,3  (12,7)% (0,6)% 
      

        

La estructura de la deuda de corto y largo plazo del Balance presenta una mayor participación de las obligaciones 
de largo plazo, la cual pasó de un 25,59% en junio de 2014 a un 30,92% al 30 de junio de 2015; cambio 
generado principalmente relacionado con la colocación de un bono securitizado por $25.000 millones en mayo 
de 2015, lo cual permitió mejorar la estructura del Balance de la Compañía. 
 
Con todo, la Razón de endeudamiento disminuye un 7,1% respecto de junio de 2014 y un 11,5% en 
comparación con diciembre de 2014.     
                                                                                  
  

 
(1) Corresponde al total de activos corriente, menos los inventarios y menos los gastos pagados por anticipado, dividido por 
el pasivo circulante. 
(2) Corresponde al total del pasivo exigible, dividido por la suma del patrimonio más el interés minoritario 
(3) Corresponde al resultado antes de impuestos e intereses, dividido por los gastos financieros 
       

       

FLUJO DE EFECTIVO   30-06-2015 30-06-2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Jun_2014 

       

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de 
operación 1.883.108 4.159.538 (54,7)% 
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de 
inversión (2.264.136) (2.172.611) 4,2% 
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de 
financiación 7.958.627 1.437.526 453,6% 

Incremento (disminución) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 7.577.599 3.424.453 121,3% 
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 4.403.970 2.204.996 99,7 % 

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 11.981.569 5.629.449 112,8% 
 
        



 

El saldo final de Efectivo y equivalentes al efectivo alcanzó al 30 de junio de 2015 a M$11.981.569, mientras 
que al 30 de junio de 2014 fue de M$5.629.449; lo que muestra una variación porcentual de un 112,8% y que 
se explica principalmente por un aumento del flujo proveniente de actividades de financiamiento el cual fue de 
M$7.958.627 a junio de 2015 versus M$1.437.526 en junio de 2014. 
 
Por su parte, el flujo por actividades de la operación al 30 de junio de 2014 fue de M$4.159.538, mientras que 
al término del mismo período del año en curso es de M$1.883.108 y se explica principalmente el incremento de 
existencias, fundamentalmente tras el proceso de importación directa de fertilizantes que inició la Compañía en 
este año 2015 y con el cual se persigue mejorar la rentabilidad de esta línea y a la vez mejorar a nuestros Clientes 
el abastecimiento de estos productos. 
 
El flujo de actividades de inversión al 30 de junio de 2015 alcanzó a M$(2.264.136) originado en los desembolsos 
efectuados por las compras de activo fijo, monto de flujo que representa una disminución del 4,2% con respecto 
al mismo período terminado al 30 de junio de 2014. El plan de inversión para este año es significativamente 
menor que los años anteriores y al cierre del primer semestre lleva un importante grado de avance. 
 

El flujo de actividades de financiamiento presenta un saldo de M$7.958.627 en el presente período y registra un 
importante aumento en comparación con el período terminado al 30 de junio de 2014, el que se explica 
fundamentalmente por la exitosa colocación de un Bono Securitizado.  
 
Con todo, la Compañía cuenta con una serie de herramientas para mantener el riesgo de liquidez acotado. Entre 
ellas está la mantención de suficiente efectivo y equivalentes para afrontar las obligaciones en sus operaciones 
habituales. En el caso de existir un déficit de caja a nivel consolidado, COPEVAL S.A. cuenta con variadas 
alternativas de financiamiento tanto de corto como de largo plazo, entre las cuales están las líneas de crédito 
disponibles con bancos y proveedores, así como la posibilidad de acceder rápidamente a instrumentos de deuda 
en el mercado de capitales a través de líneas inscritas de bonos y efectos de comercio. 

Las líneas de Capital de Trabajo aprobadas por los Bancos tienen duración anual, las cuales se evalúan una vez 
al año, para dar continuidad a un siguiente periodo de igual plazo. 

Al 30 de junio de 2015 la Sociedad, cuenta con líneas de créditos disponibles no utilizadas por MM$35.326 
(MM$30.697 al 30 de junio de 2014 y MM$31.896 al 31 de diciembre de 2014) aproximadamente. 

Para tales efectos, las políticas de gestión de liquidez definen la estrategia de gestión de la Compañía, los roles 
y responsabilidades de la Administración, los límites internos de descalce de flujos, fuentes de financiamiento y 
mecanismos de control interno. 

Además, la Compañía cuenta con políticas de gestión de liquidez orientadas a asegurar el cumplimiento 
oportuno de sus obligaciones, acorde con la escala y riesgo de sus operaciones, tanto en condiciones normales 
como en situaciones de excepción, entendiéndose estas últimas como aquellas en las que los flujos de caja o 
efectivo pueden alejarse sustancialmente de lo esperado. En este contexto, las herramientas de gestión de riesgo 
de liquidez han sido diseñadas tanto para asegurar un posicionamiento de Balance que permita minimizar la 
probabilidad de ocurrencia de una crisis de liquidez interna (políticas de prevención) como para definir los planes 
de contingencia que permitirían hacer frente ante un escenario de crisis de liquidez. Uno de los indicadores 
utilizados en el monitoreo del riesgo de liquidez corresponde a la posición de liquidez, la cual se mide y controla 
diariamente a través de la diferencia entre los flujos de caja por pagar, asociados a partidas del pasivo y de 
cuentas de gastos; y de efectivo por recibir, asociados a partidas del activo y de cuentas de ingresos; para un 
determinado plazo y banda de tiempo. 

       

 

  



 

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS 
       

Los principales indicadores financieros consolidados relativos a cuentas de resultado son los siguientes: 

Indicadores   30-06-2015 30-06-2014 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Jun_2014 

     

Ingresos de actividades ordinarias 123.229.692 121.144.911 1,7% 
Costo de Venta (107.007.110) (105.857.644) 1,1% 
Ganancia Bruta 16.222.582 15.287.267 6,1% 
Gastos de Adm. y Ventas (8.553.159) (7.757.885) 10,3% 
Gastos de Adm. y Ventas / Ingresos de actividades ordinarias (%) (6,9)% (6,4)% 8,4% 
Resultado Operacional 7.669.423 7.529.382 1,9% 
Gastos financieros (5.971.607) (5.653.738) 5,6% 
Ganancia (Pérdida) del ejercicio 1.789.156 1.467.937 21,9% 
Ebitda 8.799.199 8.445.696 4,2% 
Ebitda (últimos 12 meses) 19.887.904 18.668.671 6,5% 
Rentabilidad del patrimonio 4,5% 3,9% 15,1% 
Rentabilidad del activo 0,59% 0,56% 5,0% 
Número de Acciones (pagadas) 31.219.070 31.219.070  
Utilidad por acción ($/acción) $57,3 $47,0 21,9% 
    
  

Los Ingresos de actividades ordinarias consolidados presentan un leve aumento de un 1,7% en relación al período 
anterior. El Costo de Venta consolidado al 30 de junio de 2015 alcanzó la suma de MM$107.007 lo que significó 
un incremento de un 1,1% respecto del mismo período del año anterior, un 0,6% menos que el incremento de 
los ingresos; lo anterior tuvo como resultado un importante crecimiento del Margen de Contribución, al pasar 
de MM$15.287 en 2014 a MM$16.223 en este período de 2015, un 6,1% superior. 
 
Por otra parte los Gastos de Administración y Ventas se incrementaron en un 10,3%, respecto del período 
terminado al 30 de junio de 2014. Lo cual tiene incorporado el incremento del 4,7% de V.I.P.C. en las 
remuneraciones. 
 
Con lo anterior, el resultado operacional consolidado al 30 de junio de 2015 mostró una utilidad de MM$7.669 
(MM$7.529 al 30 de junio de 2014), lo que representa un incremento de un 1,9% respecto del período anterior. 
  
Los Gastos Financieros aumentan en un 5,6% producto del mayor volumen de financiamiento obtenido por la 
Compañía durante este semestre. 
 
Con todo, el resultado después de impuestos pasó de M$1.467.937 en junio de 2014 a M$1.789.156 en junio 
de 2015, producto del mejor margen de contribución obtenido al término del primer semestre de este año. 
 
      

 

  



 

INFORMACIÓN FINANCIERA RESUMIDA POR SEGMENTOS 

Estado de Situación Resumidos, Período Terminado al 30 de junio de 2015 

 

 

Copeval 
Agropecuaria 

Copeval  
Agroindustrias 

Copeval 
Capacitación 

Copeval 
Servicios FIP 

Activos corrientes 213.275.787 43.539.082 509.044 6.827.993 14.683.398 
Activos no corrientes 48.160.685 27.327.010 -2.291 4.445.227 - 
TOTAL ACTIVOS 261.436.472 70.866.092 506.753 11.273.220 14.683.398 
Pasivos corrientes 147.511.863 53.506.050 30.547 8.645.008 151.371 
Pasivos No corrientes 73.040.062 4.043.999 470 560.469 - 
Total Pasivos 220.551.925 57.550.049 31.017 9.205.477 151.371 
Interés Minoritario - - - 405 - 
Patrimonio 40.884.547 13.316.043 475.736 2.067.743 14.532.027 
Total Patrimonio 40.884.547 13.316.043 475.736 2.068.148 14.532.027 
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 261.436.472 70.866.092 506.753 11.273.625 14.683.398 

       

Estado de Resultados Resumido, Período Terminado al 30 de junio de 2015 
Estado de Resultados Por Función Resumidos 

 
Copeval 

Agropecuaria 
Copeval  

Agroindustrias 
Copeval 

Capacitación 
Copeval 
Servicios FIP 

       

Ingresos de la operación 117.661.092 23.106.308 83.347 5.314.854 1.288.370 
Ganancia bruta 13.881.632 1.478.391 39.507 135.926 888.908 
Otras Ganancias (Pérdidas) -12.473.260 -565.930 -22.397 -216.164 - 
Gasto por impto. a las ganan. 380.784 -118.185 -4.605 349.186 - 

Ganancia de los propietarios de la 
controladora 1.789.156 794.276 12.505 269.107 888.908 
Interés Minoritario - - - -159 - 
Ganancia (pérdida) 1.789.156 794.276 12.505 268.948 888.908 

       

Estado de Flujo de Efectivo Resumido, Período Terminado al 30 de junio de 2015 

 
Copeval 

Agropecuaria 
Copeval  

Agroindustrias 
Copeval 

Capacitación 
Copeval 
Servicios FIP 

Flujos de efectivo netos procedentes de 
(utilizados en) actividades de operación 25.226.224 -22.602.300 51.053 65.412 -2.564.641 
Flujos de efectivo netos procedentes de 
(utilizados en) actividades de inversión -1.798.872 -444.890 - -20.374 - 
Flujos de efectivo netos procedentes de 
(utilizados en) actividades de financiación -15.253.659 22.417.804 -3.855 -42.546 2.548.243 
Incremento (disminución) neto de efectivo 
y equivalentes al efectivo 8.173.693 -629.386 47.198 2.492 -16.398 
Efectivo y equivalentes al efectivo al 
principio del período 3.426.497 806.355 30.908 58.099 82.111 

Efectivo y equivalentes al efectivo al final 
del período 11.600.190 176.969 78.106 60.591 65.713 
      

 

  



 

INGRESOS OPERACIONALES POR SEGMENTOS 
 

 30-06-2015 % 30-06-2014 % 

Variación  % 
Jun_2015 / 
Jun_2014 

Agroinsumos 98.715.851 80,1% 101.270.565 83,6% (2,5)% 
Agroindustria 23.106.308 18,8% 19.048.195 15,7% 21,3% 
Servicios de Capacitación 76.069 0,1% 64.624 0,1% 17,7% 
Servicios Logísticos 43.094 0,0% 80.242 0,1% (46,3)% 
Otros 1.288.370 1,0% 681.285 0,6% 89,1% 
Total Ingresos Consolidados 123.229.692 100,0% 121.144.911 100,0%  

       

 
SINOPSIS DEL MERCADO 

El segmento de Agroinsumos que en este semestre representa el 80,1% del total de los ingresos consolidados 
de la Compañía (83,6% al 30 de junio de 2014) y en el cual atendemos a nivel nacional al sector agropecuario, 
presenta condiciones favorables para fortalecer la posición de liderazgo de la Compañía, acrecentar la 
participación de mercado que posee y mejorar su rentabilidad durante el segundo semestre de 2015, pues si 
bien el período terminado al 30 de junio de 2015 la venta  presenta una disminución respecto del primer 
semestre de 2014, ésta es menor dadas las condiciones de incertidumbre para la inversión, la baja en el precio 
de los commodities agrícolas y la falta de lluvias en este período. 
 
Por otra parte, al igual que durante el transcurso del primer trimestre de este año, se mantiene un tipo de 
cambio fuerte que beneficia tanto a la agricultura de exportación como a la agricultura tradicional (ej. trigo y 
maíz) sustituidora de importaciones, lo que implica mayores rentabilidades, mayor inversión (ej. riego 
tecnificado, mecanización agrícola, superficie) en nuevos proyectos y crecimiento de los actuales, en definitiva 
una mayor demanda de los productos y servicios en los que COPEVAL es el líder de mercado, lo cual  esperamos 
se materialice en el segundo semestre. 
  
Además, dada la coyuntura económica, se espera que esta temporada no haya restricciones de mano de obra 
para el sector agrícola. 
 
En cuanto a nuestro segmento Agroindustrial el cual representa el 18,8% de los ingresos consolidados y cuya 
principal actividad es la comercialización granos, principalmente de maíz, su operación se ve altamente 
influenciada por los precios internacionales, donde la volatilidad de los precios de los granos es mucho más 
alta que la volatilidad interna, observándose en dicho mercado tendencias a la baja de precios. Es importante 
señalar que la tendencia bajista del precio internacional del maíz no se refleja en el mercado nacional y se 
atenúa principalmente por el tipo de cambio y por los costos de importación que representa una internación, 
esto es valor CIF más costos de tales como: apertura de carta de crédito, descarga, flete y otros, impuesto al 
crédito, intereses al crédito, honorarios del agente de aduanas y otros. 
 
En términos generales, Chile presenta evidentes ventajas comparativas para producir alimentos, esto significa 
que COPEVAL desarrolla sus operaciones comerciales en un sector de la economía nacional altamente viable, 
sustentable y con grandes proyecciones futuras, dado el crecimiento en las estimaciones de la demanda 
mundial por alimentos. Esperamos que en este año 2015 y tras la eliminación de la incertidumbre que provocó 
en 2014 la discusión de la reforma tributaria, el mercado agropecuario recupere un mayor dinamismo apoyado 
por un fortalecimiento del tipo de cambio. 
  
 

 

  



 

ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO 
 

Riesgo de Crédito: La Compañía mantiene una política y administración de créditos y cobranzas rigurosa, 
establecida por el Directorio y controlada por el Comité de Crédito. 
  
La Compañía cuenta con poderosas herramientas computacionales (ERP JDE ORACLE) y de gestión 
(plataforma compuesta por ejecutivos de créditos y cobranzas) y un Departamento de Contraloría Interna 
que permite la administración de la política de créditos con seguridad. 
  
Como resultado de lo anterior, la Compañía ha mantenido una cartera de cuentas por cobrar sana y con 
muy bajos porcentajes de incobrabilidad. 
  
El aumento de ventas en Regiones en las que la Compañía no operaba, no ha significado un deterioro en 
los niveles de incobrabilidad, ya que éstos se han mantenido en los niveles históricos. En este sentido se han 
fortalecido los criterios de provisión para deudores incobrables para enfrentar y cubrir eficazmente 
potenciales siniestros. 
  
La Compañía con el propósito de mitigar el riesgo de crédito, utiliza un seguro de crédito para sus ventas, 
póliza que está contratada con la Compañía de Seguros de Crédito Magallanes. Al respecto, cabe señalar se 
mantiene dos pólizas de seguro de crédito, una para asegurar el crédito en la venta de insumos y otra relativa 
al crédito en la venta de maquinaria. Respecto de la primera póliza la materia asegurada son los créditos en 
las ventas de productos y/o servicios relacionados directa o indirectamente con el Sector Agrícola, Ganadero, 
Forestal y sus derivados conforme a su giro amplio de negocios. En cuanto a la segunda póliza, ésta asegura 
el crédito en las ventas de maquinarias, implementos, ferretería y equipos de riego cuyo período de 
facturación es más largo. 
 
En cuanto a las condiciones para realizar el cobro de las indemnizaciones por siniestros de cartera 
(insolvencia), en primera instancia se debe tratar de facturas declaradas a la Compañía de Seguros dentro 
del mes siguiente al de generación de la venta, y que de acuerdo a los procedimientos de cobranza 
establecidos no fue posible obtener su pago. En esta situación, se efectúa la declaración de insolvencia, 
procedimiento que incluye el envío de la documentación a la Compañía de Seguros (copia simple de Facturas 
y formulario que resume la situación del cliente). A partir de la fecha de declaración de insolvencia se recibe 
el pago de la indemnización dentro del plazo establecido, siendo el plazo de liquidación de 180 días contados 
desde la fecha de declaración de insolvencia. La frecuencia de uso o de declaración de insolvencias es de 
carácter mensual. 
 

Riesgo Cambiario: la Sociedad mantiene seguros de tipo de cambio (FORWARDS) que permiten minimizar el 
riesgo cambiario producto del descalce que se produce entre Activos y Pasivos en dólares. La política de la 
Sociedad es neutralizar el efecto de las variaciones del tipo de cambio. 
 
Riesgo de Precios: la Empresa se dedica principalmente a la distribución de insumos agrícolas donde es muy 
eficiente en realizar operaciones calzadas de compra y venta, lo cual disminuye el riesgo de pérdidas ante 
fluctuaciones en los precios. La única exposición importante a variaciones de precios está en la toma de 
posición de compra de granos que realiza la Filial Copeval Agroindustrias S.A. y la compra de fertilizantes. 
 

Riesgo de Tasas de Interés: la deuda con Instituciones Financieras, consolidada, para Capital de Trabajo de 
Corto Plazo, está a tasa fija en pesos nominales. La deuda a Largo Plazo que financia Activos Fijos se ha 
estructurado de forma tal de no quedar expuestos a fuertes variaciones en las tasas de interés (tasa fija o 
seguro de tasa). 
 

Riesgo de siniestros: el riesgo de siniestros de Activos Fijos y Existencias de la Matriz y todas sus Filiales está 
asegurado con las Compañías de Seguros Generales Liberty y Penta Security. Las pólizas tienen una cobertura 
consolidada de UF 6.569.856. 
 

 



 

Riesgo Comercial: el grado de concentración de las ventas es bajo, lo cual representa una gran fortaleza ya 
que la pérdida de un cliente importante no tiene ninguna incidencia en el desarrollo de la operación. Además, 
la cartera de clientes está muy diversificada por tamaño, rubros productivos y distribución geográfica, lo cual 
disminuye el riesgo que un evento climático o comercial inesperado afecte a todas las zonas en las cuales 
opera la Compañía. Cada vez más la Empresa ha diversificado la cantidad de rubros y productos que 
comercializa, generando así una menor dependencia de un rubro, proveedor o producto en particular. 
 

 


