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Análisis de Mercado 
 

 

Descripción del Negocio 
 

Costanera S.A.C.I. se dedica principalmente a la realización de inversiones en cuatro 

áreas de negocios: Retail, Agrícola y Alimentos, Inmobiliario e Inversiones.  

 

El negocio de Retail se encuentra focalizado en su filial indirecta Forus S.A., la cual se 

dedica principalmente a la fabricación, importación y comercialización de calzado, 

artículos de vestuario y accesorios, en Chile, Perú, Colombia y Uruguay. 

 

En el caso de los negocios agrícolas y de alimentos, estos se realizan a través de la 

sociedad filial indirecta Olivos del Sur S.A. dedicada a la producción y exportación de 

aceite de oliva y en la sociedad coligada Hortifrut S.A., empresa líder en la producción 

de arándanos y frambuesas. 

 

Los negocios relacionados con el sector inmobiliario, son controlados a través de la 

filial Inmobiliaria Costanera S.A., que mantienen inversiones y proyectos 

principalmente en Inmobiliaria Parque del Sol Ltda., Inmobiliaria Laguna Chica Ltda., 

Inmobiliaria Santo Domingo S.A., Marbella Chile S.A., y Arteco S.A., en las cuales 

participa activamente. 

 

La Sociedad mantiene participación relevante en la sociedad del grupo Claro - 

Compañía Electro Metalúrgica S.A. (“Elecmetal S.A.”) - del sector Industrial, la cual es 

gestionada por terceros y por medio de la cual Costanera S.A.C.I. recibe dividendos. 
 
Adicionalmente la Sociedad y su filial Forus S.A., realizan diversas inversiones 

financieras en diferentes tipos instrumentos, optimizando recursos y obteniendo 

rentabilidad de ellos. 
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Análisis del Estado de Situación Financiera 

 

 

a) Activos (en millones de pesos MM$) 

 

 
 

Activos Corrientes 

 

La variación de un 6,9% de los activos corrientes se debe fundamentalmente a un 

incremento de los deudores comerciales en nuestra filial Forus S.A. que obedecen al 

buen performance de sus ventas y también el aumento del efectivo y otros activos 

financieros corrientes tanto en Forus S.A. como en la matriz Costanera SACI.  

 

 

Activos No corrientes 

 

La variación de los activos no corrientes en un 6,1% se debe principalmente al aumento 

de la inversión en empresas relacionadas a septiembre 2015, principalmente en Forus 

S.A. y Elecmetal S.A.  
 
 
b) Pasivos (en millones de pesos MM$) 
 

 
 

Pasivos Corrientes 
 
La disminución de los pasivos corrientes de un 14,8% se debe fundamentalmente a la 

disminución de las cuentas por pagar y otras provisiones como dividendos por pagar de 

nuestra filial Forus S.A. 

 

Pasivos No Corrientes 

 

Los pasivos no corrientes se mantienen en los primeros nueve meses del año con un 

incremento de 6,1% y la diferencia está dada principalmente por las diferencias de 

cambio de los pasivos en dólares y euros de la sociedad matriz. 
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Patrimonio 
 
El saldo del Patrimonio al 30 de septiembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 se 
compone de la siguiente manera: 

 

 
 

 

El Patrimonio presenta un incremento de MM$ 28.725 en los primeros nueve meses del 

año, debido principalmente al incremento del resultado integral del período de la Filial 

Forus S.A., además del incremento de otras reservas IFRS en la matriz Costanera SACI. 
 
 
c) Razones Financieras 
 

 

Índices de Riesgo y Endeudamiento 

 

 

 
 

 

El índice de liquidez corriente (activos corrientes / pasivos corrientes) muestra una 

variación de 2,01 debido a la disminución de pasivos financieros corrientes. Estos 

movimientos también provocan un crecimiento del índice de razón ácida en los 

primeros nueve meses de 2015 por la gran disminución de los inventarios de la Filial 

Forus S.A. y un leve aumento del coeficiente de endeudamiento, dado por el aumento 

de los pasivos no corrientes, dado la diferencia de cambio del crédito en dólar de la 

matriz Costanera SACI. 

 

La peor cobertura de intereses viene dada por la disminución de un 17,4% de la utilidad 

del ejercicio de la matriz. 
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Índices de Rentabilidad 

 

 
 

La utilidad por acción correspondiente a los primeros nueve meses del 2015 alcanza un 

17,4% menos de lo registrado en el año anterior, debido a la menor utilidad atribuible al 

controlador por la valorización de las inversiones financieras, pese a la diferencia de 

cambio a favor, la cual incide en la totalidad del índice. La rentabilidad sobre 

patrimonio, ventas y activos presentan variaciones levemente negativas respecto de los 

primeros nueve meses del año anterior, por la misma razón anterior. 

 
 

Análisis del Estado de Resultados Integrales 
 

Estado de Resultados Integrales (en millones de pesos MM$) 
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Los ingresos por ventas de la Compañía crecieron, respecto del mismo período del año 

anterior, en MM$ 3.175, lo que representa una variación positiva de un 1,77%, mientras 

que los costos de venta crecieron un 5,84%, lo que lleva a que el margen bruto tenga un 

decrecimiento del 1,65% (decrecimiento que en términos absolutos fue de MM$ 1.609). 

Los ingresos de la Filial indirecta Forus S.A representan un 94,97% del total de ventas 

consolidadas del grupo. Los ingresos de dicha compañía en los primeros nueve meses 

de 2015 crecieron, respecto del mismo periodo al ejercicio del año anterior, en MM$ 

2.537, lo que representa una variación positiva de un 1,48%, mientras que los costos de 

venta crecieron un 5,45%, lo que lleva a que el margen bruto muestre una disminución 

del 1,72% y que en términos absolutos fue de MM$ 1.625. 

 

El EBITDA de la Compañía disminuye un 17,35% debido principalmente a la 

diminución del margen bruto que ha mostrado la sociedad en relación con el mismo 

período del año anterior y al aumento de los costos de administración. 

 

El EBITDA de la Filial indirecta Forus S.A disminuye un 14,04%, debido al aumento 

en el costo de ventas que ha mostrado la sociedad en relación al mismo periodo del año 

anterior. 

 

Por último, el resultado a septiembre 2015 muestra una variación negativa de un 17,4% 

respecto del mismo período anterior, que en términos netos alcanza a MM$ 3.620. 

Como se mencionó anteriormente, este efecto está dado por la valorización a valor justo 

de las inversiones financieras al tercer trimestre de 2015, pese al efecto positivo de la 

diferencia de cambio. 

 

 

Análisis del Flujo de Efectivo Directo 

 

 
 

Las actividades de operación generaron una variación positiva en el flujo de MM$ 

11.732, producto fundamentalmente del incremento de la cobranza en la filial Forus S.A. 

 

Las actividades de inversión muestran una variación negativa de MM$ 25.000, a pesar 

de tener menor inversión en locales comerciales, existió un mayor flujo de fondos a 

inversiones en fondos de fácil liquidez que mantiene la sociedad filial Forus S.A. respecto 

del mismo período del año anterior y en la mayor inversión financiera de la matriz 

Costanera SACI en instrumentos de renta fija y renta variable. 

 

Las actividades de financiamiento en tanto presentan una variación positiva producto 

principalmente de la mayor obtención de recursos asociados al pago de mercaderías con 

garantía bancaria o cartas de crédito del año, requisito obligatorio para este tipo de 

operaciones con proveedores extranjeros de nuestra filial Forus S.A. 
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Análisis de Riesgo de Mercado 
 
 
Para nuestra filial Forus S.A., Los primeros nueve meses del este año han estado afectados 
principalmente por: Clima, primero se atrasó el invierno y ahora está atrasada la llegada de 
la primavera; Tipo de Cambio, sostenida depreciación del peso y, Desaceleración de la 
Economía, reducción de la inversión, deterioro en la confianza del consumidor y clima 
social inestable.  
 
Todo lo anterior ha tenido impacto en la industria, tanto en ventas como en margen.   
 
En el caso de la matriz Costanera SACI y sus inversiones financieras que realiza en el 
exterior, el tercer trimestre fue el de peor performance en los últimos 4 años en las bolsas 
mundiales, dada la incertidumbre por el crecimiento de China y por el retraso del aumento 
de tasas por parte de la FED en USA. Estas dos variables han marcado el mercado 
financiero global a la fecha de estos estados financieros. 
 
 


