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1. Resumen del periodo 

El año 2019 fue un período de crecimiento en ventas en comparación con el período anterior. Esta alza se explica 

en su totalidad por el segmento de colchones, a pesar de la casi nula venta efectuada durante la primera quincena 

de enero debido a la huelga legal que vivió la compañía desde principios de diciembre de 2018 hasta el 12 de 

enero de 2019 y el estallido social del último trimestre. Una vez logrado el acuerdo con el sindicato, las ventas 

demoraron a lo menos un mes y medio en volver a la normalidad, por lo que cualquier análisis comparativo del 

período en su conjunto se hace muy complicado de realizar, ya que recién marzo 2019 fue el primer mes en que 

las ventas se comportaron en forma normal y con crecimiento respecto al año anterior. 

Dada esta realidad se realizó un control de los costos y gastos de fabricación, los que lograron aplacar 

considerablemente la caída en ventas. 

Durante el período se observaron algunas alzas de costo en las materias primas, aunque esperamos en el futuro 

próximo un escenario relativamente estable, tanto de precios de compra de materias primas, como de precios de 

venta final de nuestros productos. 

En cuanto lo gastos de administración y distribución, los cuales presentan un alza en su conjunto con respecto al 

año anterior, se encuentran completamente alineados a la estrategia comercial que soporta el crecimiento de 

mediano y largo plazo de la compañía, dando las bases para el crecimiento de todas las líneas de negocio y las 

tiendas propias. 

Finalmente, la política de cobertura del tipo de cambio ha cumplido con las expectativas, eliminado las grandes 

variaciones que debimos afrontar en períodos anteriores. 



 

  Página 3 
 

  

2. Análisis de los Estados Financieros 

2.1 Estado Resumido de Resultados por Función integrales 

Consolidado Al Diciembre Septiembre

2019 2018

Acum M$ Acum M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 68.131.235 63.337.076 4.794.159 7,57%

Costo de ventas (42.368.688) (41.388.139) (980.549) 2,37%

Ganancia bruta 25.762.547 21.948.937 3.813.610 17,37%

Costos de distribución (3.021.631) (2.404.704) (616.927) 25,66%

Gasto de administración (18.701.164) (16.662.019) (2.039.145) 12,24%

Ingresos financieros 47.516 49.584 (2.068) (4,17%)

Costos financieros (1.043.041) (581.480) (461.561) 79,38%

Diferencias de cambio 30.501 (4.271) 34.772 (814,14%)

Resultados por unidades de reajuste (947) 11.543 (12.490) (108,20%)

Ganancia (pérdida), antes de impuestos 3.073.781 2.357.590 716.191 30,38%

Gasto por impuestos a las ganancias (550.428) (339.625) (210.803) 62,07%

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 2.523.353 2.017.965 505.388 25,04%

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la 2.523.353 2.017.964 505.389 25,04%

Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no 0 1 (1) (100,00%)

Ganancia (pérdida) 2.523.353 2.017.965 505.388 25,04%

Ganancia (pérdida) por acción básica 2,14 1,71 0,43 25,04%

Ganancias (pérdida) diluida 2,14 1,71 0,43 25,04%

Variacion

Dic-19 a Dic-18

 

El aumento nominal en ventas, comparando el período 2019 con respecto al 2018, fue de un 7,57%, explicado en 

su totalidad por el segmento de colchones. El desempeño de ambos negocios se ve afectado por la huelga legal 

que se presentó durante los meses de diciembre 2018 y enero 2019, la cual afectó en un 80% la operación y las 

ventas de ese período, situación que no se normalizó en un 100% hasta fines de febrero, y el estallido social del 

último trimestre del período. 

En cuanto al costo de ventas, en comparación con el año 2018, aumentó en un 2,37%, también influidos por la 

paralización de actividades de principios de año, lo que implica una mayor ganancia bruta de 17,37%. 

Los costos de distribución aumentaron en un 25,66%, debido principalmente a varios proyectos que en su 

conjunto han buscado optimizar en forma permanente la operación logística asociada al negocio. 

Por su parte, los gastos de administración aumentaron en un 12,24% con respecto al año anterior, lo que, si bien 

es un mayor que el aumento en las ventas, se debe a acciones de carácter permanente y completamente alineadas 

a la estrategia de mediano y largo plazo de la compañía y al impacto de los hechos indicados en los párrafos 

anteriores. 
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2.2 Resultado por Segmentos (Negocios) 

Diciembre Diciembre

2019 2018

31 de diciembre de 2019  Colchones  Colchones

Estado de Resultados     M$     M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 84.155.476 75.641.018 8.514.458 11,26%

Costo de ventas (58.803.639) (53.049.147) (5.754.492) 10,85%

Ganancia  bruta 25.351.837 22.591.871 2.759.966 12,22%

Costo distribución (2.615.424) (2.264.876) (350.548) 15,48%

Gastos de administración (12.748.482) (11.281.149) (1.467.333) 13,01%

Gastos por remuneraciones (6.501.298) (6.337.081) (164.217) 2,59%

Ingreso  Financiero 47.516 49.554 (2.038) (4,11%)

Costos financieros (1.041.524) (578.370) (463.154) 80,08%

Diferencias de cambio 30.514 (1.255) 31.769 (2531,39%)

Resultados  por unidades de reajuste (1.079) 10.896 (11.975) (109,90%)

Ganancia (pérdida) antes de impuesto 2.522.060 2.189.590 332.470 15,18%

Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias (438.653) (283.295) (155.358) 54,84%

Ganancia (pérdida) 2.083.407 1.906.295 177.112 9,29%

Diciembre Diciembre

2019 2018

31 de diciembre de 2018 Muebles Muebles

Estado de Resultados     M$     M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 3.806.885 6.066.835 (2.259.950) (37,25%)

Costo de ventas (2.786.203) (4.683.868) 1.897.665 (40,51%)

Ganancia  bruta 1.020.682 1.382.966 (362.284) (26,20%)

Costo distribución (296.156) (489.579) 193.423 (39,51%)

Gastos de administración (134.072) (321.138) 187.066 (58,25%)

Gastos por remuneraciones (151.679) (298.931) 147.252 (49,26%)

Ingreso  Financiero - 30 - 0,00%

Costos financieros (1.517) (3.110) 1.593 (51,23%)

Diferencias de cambio (13) (3.016) 3.003 (99,57%)

Resultados  por unidades de reajuste 132 647 (515) (79,59%)

Ganancia (pérdida) antes de impuesto 437.377 267.869 169.538 63,28%

Ingreso (gasto) por impuesto a las ganancias (111.775) (56.330) (55.445) 98,43%

Ganancia (pérdida) 325.602 211.539 114.063 53,92%

Variacion

Variacion

 

Si bien se puede observar un aumento de las ventas en el segmento de colchones, y una disminución en el de 

muebles, lo destacable es que el control de costos en ambos segmentos permitió que el margen de ganancia bruta 

mejorara para los dos.  

Adicionalmente, sumando los gastos de distribución, de administración y de remuneraciones, se ve un aumento 

por sobre el porcentual de la variación de la venta en la suma de ambos segmentos. Esto se explica principalmente 

por la baja en la venta registrada en enero, ya que todos los movimientos están completamente alineados a la 

estrategia presupuestada y que dan viabilidad al proyecto a largo plazo. Todo esto se traduce en que, en el 

principal segmento, colchones, la ganancia haya aumentado un 9.29%, mientras en el segmento muebles se 

observa un alza de 53,92%. 
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2.3 Estado Resumido de situación financiera integral 

Diciembre Diciembre

2019 2018

Activos  M$  M$ M$ %

Activos corrientes 27.832.131 27.968.968 (136.837) -0,49%

Propiedades Plantas y equipos 28.681.420 21.588.269 7.093.151 (32,86%)

Otros Activos no corrientes 3.635.925 4.134.739 (498.814) (12,06%)

Total Activos 60.149.476 53.691.976 6.457.500 12,03%

Pasivos

Pasivos corrientes 25.181.845 25.414.962 (233.117) (0,92%)

Pasivos no corrientes 6.426.336 72.291 6.354.045 8789,54%

Patrimonio 28.541.295 28.204.723 336.572 1,19%

Total Pasivo y Patrimonio 60.149.476 53.691.976 6.457.500 12,03%

Variacion

Dic-19 a Dic-18

 

La Compañía, a diciembre de 2019 respecto al cierre del año 2018, ha aumentado controladamente las compras de 

productos no manufacturados, principalmente en productos importados. Esto explica casi en su totalidad el 

aumento de los pasivos corrientes, los cuales se mantuvieron relativamente estables. 

La entrada en vigencia de la NIIF 16 nos ha obligado a contabilizar los contratos de arriendo como activos no 

corrientes y pasivos corrientes y no corrientes. Esto explica el 100% del aumento de las cuentas no corrientes. 
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2.4 Estado Resumido de flujo de efectivo integral 

Diciembre Diciembre

CONSOLIDADO AL : 2019 2018

Acum. M$ Acum. M$ M$ %

De la operación 4.697.509 3.313.250 1.384.259 41,78 % 

De inversion (2.627.836) (4.736.928) 2.109.092 (44,52%)

De financiamiento (3.203.893) 1.502.346 (4.706.239) (313,26%)

Flujo neto del periodo (1.134.220) 78.668 (1.212.888) (1541,78%)

Variación en la tasa de cambio 3.033 856 2.177 254,32 % 

Efectivo y equivalentes al principio del periodo 2.726.767 2.647.243 79.524 3,00 % 

Efectivo y equivalentes al final del periodo 1.595.580 2.726.767 (1.131.187) (41,48%)

Dic-19 a Dic-18

Variacion

 

Este año 2019, la empresa recaudó MM$1.384 más en flujos de operación, principalmente por menores pagos a 

proveedores por MM$22.651 que se compensaron con los menores cobros procedentes de ventas y servicios por 

MM$19.497 con respecto a igual periodo anterior. Los flujos de inversión se vieron incrementados con respecto 

al periodo anterior, debido a los menores pagos por disminuciones en compras de propiedades de planta y equipo, 

lo que mejoró el flujo en MM$1.929 con respecto al periodo anterior. Y nuestros flujos de financiamiento se 

vieron disminuidos de forma importante en MM$4.706 con respecto al periodo anterior por mayores pagos netos 

en préstamos de MM$6.395, debido principalmente al aumento de pagos por préstamos a corto plazo tomados a 

causa de la huelga a principios de año. 
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3. Principales Indicadores financieros 

Liquidez

dic-19 dic-18 dic-19 dic-18

Liquidez Corriente Liquidez Corriente 1,11 1,10

total activos corrientes en operación 27.832.131 27.968.968

Pasivos corrientes en operacion 25.181.845 25.414.962 Veces

Razón Acida 0,51 0,46

activo corriente - inventarios 12.865.367 11.738.307

Pasivos corrientes en operacion 25.181.845 25.414.962 Veces

Actividad

dic-19 dic-18 dic-19 dic-18

Rotación de inventarios 5,66 5,10

costos venta anualizado 84.737.376 82.776.278

inventario del periodo 14.966.764 16.230.661 Veces

Permanencia de inventarios del periodo 64 71

inventario del periodo     x    360 días 14.966.764 16.230.661

costos venta anualizado 84.737.376 82.776.278 Días

Endeudamiento 

dic-19 dic-18 dic-19 dic-18

Razón de endeudamiento 1,11 0,90

Pasivos corrientes en operación + Pasivos No corrientes 31.608.181 25.487.253

Total patrimonio neto 28.541.295 28.204.723 Veces

Deuda corriente 0,80 1,00

Pasivos corrientes en operación 25.181.845 25.414.962

Pasivos corrientes en operación + Pasivos No corrientes 31.608.181 25.487.253 Veces

Deuda no corriente 0,20 0,00

Pasivos No corrientes 6.426.336 72.291

Pasivos corrientes en operación + Pasivos No corrientes 31.608.181 25.487.253 Veces

Cobertura Gastos financieros 3,95 5,05

Ganancia(Pérdida) antes de imptos y gastos financieros 4.116.822 2.939.070

Gastos financieros 1.043.041 581.480 Veces

Rentabilidad

dic-19 dic-18 dic-19 dic-18

Rentabilidad de activos 4,20% 3,76%

Ganancia anualizada 2.523.353 2.017.965

Total activo 60.149.476 53.691.976

(rentabilidades anualizadas)

Rentabilidad del Patrimonio 8,84% 7,15%

Ganancia anualizada 2.523.353 2.017.965

Total Patrimonio 28.541.295 28.204.723

(rentabilidades anualizadas)

Indicadores 

Acumulado M$ Financieros

Indicadores 

Acumulado M$ Financieros

Acumulado M$ Financieros

Acumulado M$
Indicadores 

Financieros

Indicadores 
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Todos los indicadores financieros de este análisis se ven afectados por la huelga, el estallido social y por la 

entrada en vigencia de la NIIF 16, por lo que se hace complicado comentar respecto a las tendencias de los 

mismos. 

La Compañía ha mantenido relativamente estables sus razones de liquidez durante el 2019 en comparación al 

cierre del período anterior, debido principalmente al efecto circunstancial de haber tenido la operación detenida 

en aproximadamente un 80% durante el primer mes del período en análisis. Se esperaba que los indicadores 

volvieran a la normalidad en el trascurso del año 2019, pero el complejo escenario del tercer trimestre retrasó esta 

situación. Adicionalmente, la NIIF 16 aumentó el pasivo corriente afectando también, pero en forma menor, estos 

indicadores.  

Como la compañía no mantiene deuda no corriente con bancos o instituciones financiera, todo el aumento del 

pasivo de largo plazo se debe a la entrada en vigencia de la NIIF 16. Por esta misma razón, se han deteriorado los 

indicadores de endeudamiento. Respecto de cobertura de gastos financieros, su deterioro se explica 

principalmente por el aumento de los intereses pagados en financiamiento de capital de trabajo, el cual fue 

necesario para retomar la normalidad operativa después de la huelga.  

En la misma línea, si bien los indicadores de rentabilidad mejorado respecto al cierre del año 2018, todavía están 

bajos respecto a otros años debido a los resultados obtenidos por la compañía durante el primer trimestre de este 

período. Adicionalmente la NIIF 16 también afecta el indicador de la rentabilidad sobre los activos, ya que estos 

últimos se ven aumentados por esta nueva normativa contable, sobredimensionando la caída del indicador. 

4. Análisis riesgo financiero 

La Compañía, como parte esencial de su administración, se preocupa constantemente de revisar que los riesgos a 

los que se expone sean debidamente medidos y gestionados, buscando minimizar los efectos que podrían tener 

sobre sus resultados, la posición de su balance y su posición competitiva. La administración del riesgo es llevada 

a cabo por equipos de personas dentro de la organización debidamente supervisados y que poseen los 

conocimientos adecuados para realizar esta gestión. 

4.1 Riesgo de Mercado 

Compañías CIC S.A. participa en el mercado de bienes durables, produciendo, comercializando y distribuyendo 

camas y colchones de distintas categorías, muebles importados, muebles RTA de melamina y blanco, 

directamente y a través de su filial CIC Retail S.p.A. La industria en la que participa la Compañía se caracteriza 

por su alto dinamismo y competitividad, sin embargo, el posicionamiento de marca, la continua innovación en sus 

productos y la calidad de los mismos le permite reducir los riesgos inherentes de su operación, asegurando con 
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ello estabilidad de los flujos futuros. Además, considerando lo anterior, la Compañía periódicamente revisa sus 

estrategias a fin de cumplir con las metas propuestas. 

Las principales variables de mercado que afecta a la Compañía son: 

-Tipo de cambio 

Dado que la empresa trabaja con muchos insumos y productos importados, ya sean comprados directamente en el 

extranjero o a través de distribuidores locales, las variaciones de la divisa afecta sus costos y flujo de caja. La 

política de cobertura definida por la empresa es la de fijar el tipo de cambio al momento de tomar la deuda o 

negociarse una carta de crédito, transformado esta deuda en moneda extranjera a pesos. 

-Tasas de interés 

En la actualidad la empresa no tiene pasivos financieros de largo plazo. 

Los pasivos de corto plazo, que se utilizar para financiar la necesidad de capital de trabajo requerido para el 

constate crecimiento experimentado por el negocio de muebles importados e importaciones de materias primas 

más económicas, corresponden a créditos en pesos o cartas de créditos en dólares que refinanciamos en pesos a 

180 días al momento de ser negociadas. La tasa se fija al momento de tomar el financiamiento, por lo que es 

conocida y no varía durante el período. 

-Normas medioambientales 

Dentro de sus actividades productivas la empresa tiene algunos procesos con fuentes emisoras que están sujetos a 

la normativa medioambiental y a los controles del Seremi de Salud. La política de la empresa es cumplir 

fielmente toda la normativa medioambiental existente por lo que los riesgos en esta materia están debidamente 

acotados. 

4.2 Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito de la Compañía, está dada por la capacidad de sus clientes para cumplir con las obligaciones 

contraídas, para lo cual ha implementado estrictos controles relacionados a la evaluación de nuevos clientes, 

como asimismo controles asociados a la revisión periódica de cupos de créditos asignados y de comportamiento 

de pagos de los mismos. Cabe señalar que la industria en la que la Compañía participa tiene como característica 

que buena parte de la venta se realice a través de cadenas de retails, lo que implica que la cartera de clientes sea 

bastante acotada, por lo que su administración no resulta muy compleja, al menos en este sentido. De hecho, de 

los MM$ 9.919 en deudores por venta, alrededor de MM$ 7.959 corresponden a 4 clientes retails que transan en 

la Bolsa de Comercio de Santiago y Transbank. Pese a que esta concentración puede ser considerada como un 

riesgo, en la práctica puede considerarse una fortaleza en cuanto a que la administración del crédito no es tan 

compleja como podría ser con una cartera más atomizada. Como muestra de esto mismo, entre los 10 clientes más 
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grandes, se concentra alrededor de MM$ 9.181 del total de la deuda, esto es el 93% de la cartera. Por ser estos 10 

mayores clientes todos retails importantes, que basan su negocio en la comercialización y rotación, el 

comportamiento de pago es, en general, bastante bueno. 

Sin embargo, como es de público conocimiento, el 27 de diciembre de 2019, DISTRIBUIDORA DE 

INDUSTRIAS NACIONALES S.A. entró en Proceso Concursal de Reorganización Judicial. A esa fecha la 

sociedad mantenía cuentas por cobrar con dicha entidad por la suma de MM$1.200. Con el propósito de cubrir 

eventuales pérdidas originadas por el no pago de cuentas por cobrar con dicha entidad es que la sociedad contrató 

el 1 de septiembre de 2019 un seguro de crédito con la compañía ORSAN. Dicho seguro cubre el 65% de la 

deuda aproximadamente. La sociedad ha informado el siniestro a la compañía de seguros ORSAN con fecha 3 de 

febrero de 2020. Del monto no cubierto por el seguro de crédito, la sociedad ha registrado una provisión por el 

50%. 

4.3 Riesgo de liquidez 

Una gestión prudente de riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo e inversiones 

financieras, que le permitan a la Compañía contar con un capital de trabajo suficiente para cubrir sus necesidades 

de corto plazo. En este sentido, la Compañía gestiona sus activos y pasivos corrientes, privilegiando el oportuno 

pago de sus obligaciones, poniendo especial énfasis en los pagos de capital e intereses de los préstamos 

mantenidos con sus bancos acreedores. 

6. Precio de acción Compañías CIC S.A. 
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