
Análisis Razonado Viña Santa Rita y Filiales 
Periodo 01 de Enero al 30 de Junio de 2010  

 
 
El presente análisis razonado se ha efectuado de ac uerdo con la normativa de 
la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile p ara el periodo terminado al 
30 de junio de 2010 y se compara con igual periodo del año anterior. 
 
A partir del cierre del año 2009, Viña Santa Rita y  sus filiales ha reportado 
(pro forma en diciembre del 2009) sus estados finan cieros bajo las Normas 
Internacionales de Información Financiera (Internat ional Financial Reporting 
Standard, IFRS).  
 
Para efectos comparativos, los Estados Financieros del periodo enero-junio del 
2009 que fueron emitidos bajo PCGA en Chile, se enc uentran, en este análisis 
razonado, expresados de acuerdo a esta nueva normat iva IFRS. 
 
1.- Análisis de Resultados.  
 
Durante el segundo trimestre del 2010, Viña Santa R ita y sus filiales 
obtuvieron una utilidad neta de $ 2.975 millones, l o que significa un aumento 
de un 41% respecto a igual trimestre del año 2009. Estos resultados se 
obtuvieron a partir del crecimiento de las ventas p ara dicho segundo trimestre 
de un 13,0%, alcanzando los $ 28.679 millones. Adic ionalmente, el margen bruto 
del segundo trimestre del 2010 alcanzó los $ 12.689  millones, es decir un 
24,8% sobre el resultado del margen bruto del perio do abril-junio del 2009.  
 
Estos resultados del segundo trimestre del 2010 per miten revertir los 
resultados del primer trimestre que se vieron impac tados por el terremoto del 
27 de febrero del 2010. 
 

30-06-2010 30-06-2009 30-06-2010 30-06-2009
M$ M$ M$ M$ M$ % M$ %

Total Ingresos Ordinarios 42.390.805 44.763.227 28.678.997 25.368.789 (2.372.422) -5,3% 3.310.208 13,0%
Costo de Venta (24.302.328) (26.642.965) (15.990.361) (15.203.829) 2.340.637 -8,8% (786.532) 5,2%
Margen Bruto 18.088.477 18.120.262 12.688.636 10.164.960 (31.785) -0,2% 2.523.676 24,8%
Gastos de Administración (14.062.488) (14.219.276) (8.570.472) (7.903.731) 156.788 -1,1% (666.741) 8,4%
Costo Financiero (1.077.623) (1.065.722) (573.777) (435.187) (11.901) 1,1% (138.590) 31,8%
Otras ganancias o (pérdidas) (157.517) 1.545.366 (76.214) 441.136 (1.702.883) -110,2% (517.350) -117,3%
Resultado antes de impuesto 2.790.849 4.380.630 3.468.173 2.267.178 (1.589.781) -36,3% 1.200.995 53,0%
Impuesto (656.129) (703.152) (493.362) (157.747) 47.024 -6,7% (335.615) 212,8%
Resultado del periodo 2.134.720 3.677.478 2.974.811 2.109.431 (1.542.758) -42,0% 865.380 41,0%

Variación
01-01-2009 01-04-2010 01-04-2009

Semestral Trimestral
Estado de Resultados

01-01-2010

 
 
Al 30 de junio de 2010, Viña Santa Rita y sus filia les alcanzaron ventas en el 
primer semestre por $ 42.391 millones, lo que repre senta una disminución de 
5,3% respecto del mismo periodo del año anterior. E sta disminución se explica 
principalmente por los menores volúmenes de las exp ortaciones originados por 
los problemas en el reestablecimiento de la plena o peración de la compañía 
durante el primer trimestre como resultado del terr emoto del 27 de febrero y 
por los efectos del menor tipo de cambio alcanzado en dichas ventas de 
exportaciones.  
 
En el mercado nacional, el volumen de ventas del pr imer semestre alcanzó a 
29,0 millones de litros, lo que representa un aumen to de un 1,8% respecto del 
mismo periodo del año anterior. A su vez, el precio  de venta aumentó un 4,4% 
con respecto al primer semestre del año 2009. Expli cado por todo lo anterior, 
las ventas valoradas del mercado nacional aumentaro n un 6,2% respecto del 
periodo enero-junio del año 2009.  
 
Con respecto a las exportaciones consolidadas, Viña  Santa Rita y sus filiales 
exportaron en el periodo enero-junio del 2010 un to tal de 1,1 millones de 
cajas, cifra inferior en un 5,7% a la exportada en el mismo periodo del año 
anterior. Las ventas valoradas alcanzaron los US$ 3 7,6 millones, lo que 
representa una disminución de un 8,2% respecto a la  facturación obtenida a 
junio del 2009. El precio promedio FOB disminuyó un  2,5% alcanzando los 
US$35,0 por caja (US$35,9 por caja a junio del 2009 ).  
 
 



Los principales mercados de exportación para Viña S anta Rita y sus filiales 
son Estados Unidos de América, Irlanda, Canadá, Rei no Unido, Escandinavia, 
Colombia y Holanda. 
 
La ganancia bruta alcanzada al 30 de junio fue de $  18.088 millones, es decir 
un 0,2% menor al resultado alcanzado al 30 de junio  del año anterior.  
 
Viña Santa Rita y sus filiales registró una utilida d neta de $ 2.125 millones, 
frente a la utilidad de $ 3.677 millones alcanzada en el primer semestre del 
año 2009.  
 
 
 
 
2.- Análisis del Balance General 

 

      Variación 

30-06-2010 31-12-2009 01-01-2009 Marzo-Diciembre Estado de Situación Financiera 

M$ M$ M$ M$ % 

Activos Corrientes         116.492.325             104.039.549             96.960.152     12.452.776 12,0% 

Activos No Corrientes         111.243.168             110.591.327           110.455.503     651.841 0,6% 

Total Activos         227.735.493             214.630.877           207.415.656     13.104.617 6,1% 

            

Pasivos Corrientes           36.895.737               25.904.985             42.420.734     10.990.752 42,4% 

Pasivos No Corrientes           49.767.991               50.522.428             25.415.158     (754.437) -1,5% 

Patrimonio Neto Controladora         141.065.146             138.197.133           139.572.492     2.868.013 2,1% 

Patrimonio Neto Minoritarios                    6.619                        6.330                      7.271     289 4,6% 

Total Pasivos y Patrimonio         227.735.492             214.630.876           207.415.655     13.104.617 6,1% 

 

 
 
 
Al 30 de junio del 2010, los activos totales de Viñ a Santa Rita  consolidados 
aumentaron en $13.105 millones respecto al 30 de ju nio del año 2009.  
 
Los activos corrientes aumentaron en $12.453 millon es, es decir un 12,0% 
respecto de diciembre del 2009, debido principalmen te a los mayores 
inventarios y mayores saldos de deudores comerciale s y otras cuentas por 
cobrar corrientes.  
 
Respecto de los activos no corrientes, éstos no pre sentan variaciones 
significativas en comparación con los registrados a  diciembre del 2009 y  a 
igual ejercicio del año anterior.  
 
Los pasivos corrientes aumentaron en $10.991 millon es, debido a aumentos en 
cuentas por pagar comerciales.  



 
 
3.- Análisis de Índices Financieros. 
 
 
 Los valores monetarios se expresan en millones de p esos (MM$) 
 

  Junio Diciembre Junio 
CONCEPTO 

  2010 2009 2009 

          
Liquidez         
Liquidez corriente Veces 3,16 4,02 2,03 
Razón ácida  ( * ) Veces 1,08 1,56 0,69 
Endeudamiento         
Razón de endeudamiento Veces 0,61 0,55 0,54 
Proporción de la deuda         
   -  Corto plazo % 43 34 67 
   -  Largo plazo % 57 66 33 
Cobertura gastos financieros Veces 3,58 4,33 5,11 
Actividad         
Total de activos MM$ 227.735 214.631 210.942 
Rotación de inventario Veces 0,39 1,10 0,46 
Permanencia de inventario Días 464 327 394 
Resultados         
Ingreso de explotación  MM$ 42.391 100.308 44.763 
Costo de ventas MM$ (24.302) (59.700) (26.643) 
Gastos Financieros MM$ (1.078) (2.586) (1.066) 
R.A.I.I.D.A.I.E.    (**) MM$ 6.305 16.593 8.005 
Utilidades después de impuesto MM$ 2.125 7.571 3.677 
Rentabilidad         
Rentabilidad del patrimonio % 1,53 5,45 2,70 
Rentabilidad del Activo % 0,97 3,59 1,74 
Margen sobre ganancias bruta % 42,67 40,48 40,50 
Gastos de Administración sobre ganancias bruta % 29,14 27,55 28,20 
Rentabilidad sobre los ingresos % 5,01 7,55 8,20 
Utilidad por acción $ 2,05 7,32 3,55 

Retorno de dividendos % 1,24 0,99 0,70 
 

 
 
Dentro de los principales indicadores, cabe señalar  que los resultados 
operacionales alcanzados en el primer  semestre del  2010 son equivalentes a 
los alcanzados en el primer semestre del 2009, a pe sar de los bajos resultados 
alcanzados en los primeros tres meses del año 2010,  destacándose también el 
nivel de la liquidez de la compañía y el cambio en la composición de los 
pasivos aumentando la proporción de los pasivos de largo plazo fruto del 
refinanciamiento de pasivos bancarios y de la emisi ón de UF 1.750.000 en los 
bonos de la serie F a 21 años que permitió prepagar  los Bonos de la serie D.  
 
  



 
 
4.- Análisis del estado de flujo efectivo 
 

 

Variación 
30-06-2010 30-06-2009 

junio 10 -junio 09 Flujo de Efectivo 

M$ M$ M$ % 

          

Actividades de operación (2.285.116) (497.781) (1.787.335) 359% 

          

Actividades de Inversión (2.296.058) (6.024.887) 3.728.829 -62% 

          

Actividades de Financiamiento (936.942) (493.928) (443.013) 90% 

          

Flujo neto del periodo (5.518.116) (7.016.597) 1.498.481 -21% 

 

 
Durante el primer semestre del 2010, Viña Santa Rit a y sus filiales generaron 
un flujo neto total negativo de $5.518 millones.  
 
El flujo negativo de efectivo de las actividades de  la operación fue de $2.285 
millones, cifra inferior a la alcanzada en el prime r semestre del 2009 
principalmente explicado por los menores cobros pro cedentes de las ventas en 
relación con la variación de los pagos a proveedore s y empleados.  
 
El flujo negativo de inversión registrado en el pri mer semestre del 2010 de 
$2.296 millones es inferior a los $6.025 millones r egistradas en el primer 
semestre del 2009, lo cual se explica por el efecto  de las inversiones 
postergadas por la crisis financiera mundial del añ o 2009.  
 
El flujo negativo de financiamiento por $937 millon es en el primer semestre 
del 2009 se debe principalmente a que el efecto de la amortización de un 
pasivo bancario de largo plazo en comparación del p rimer semestre del 2009 
donde los pasivos de corto plazo se renovaban perió dicamente.  
 
 
5.- Análisis de Factores de Riesgos 
 
Viña Santa Rita y sus afiliadas están expuestas a u na serie de riesgos de 
mercado, financieros, agrícolas y operacionales inh erentes al negocio en el 
que se desenvuelven. La Sociedad identifica y contr ola sus riesgos con el fin 
de manejar y minimizar posibles impactos o efectos adversos.  
 
El Directorio de la Sociedad determina la estrategi a y el lineamiento general 
en que se debe concentrar la administración de los riesgos, la cual es 
implementada por las distintas unidades de negocio.  
 
La producción de vinos depende en forma importante de la cantidad y calidad de 
la uva cosechada. Al ser ésta una actividad agrícol a, se encuentra influida 
por factores climáticos (sequías, lluvias fuera de temporada y heladas, entre 
otras) y plagas. Asimismo, una cosecha menor a la e sperada podría representar 
un aumento en los costos directos.  
 
La Sociedad cuenta con exigentes estándares de cali dad en la administración de 
sus activos agrícolas, que incluyen entre otras: pl antaciones resistentes a 
plagas, pozos profundos que aseguran una mayor disp onibilidad de aguas y 
sistemas de control de heladas y granizo para parte  importante de sus viñedos, 
con el objetivo de disminuir su dependencia de fact ores climáticos y 
fitosanitarios adversos. 
 
La Sociedad ha efectuado inversiones, para incremen tar su autoabastecimiento 
de materia prima en la producción de vinos finos. 
 
A su vez, la Gerencia de Administración y Finanzas provee un servicio 
centralizado a las afiliadas para la administración  de la liquidez, obtención 
de financiamiento y la administración de los riesgo s de tipo de cambio, tasa 
de interés, de precio de materias primas, de crédit o e inflación. En este 
contexto es la Gerencia de Administración y Finanza s, basándose en las 
directrices del Directorio y la supervisión del Ger ente General, quien 
coordina y controla la correcta ejecución de las po líticas de prevención y 
mitigación de los principales riesgos identificados  con la utilización de 
instrumentos financieros. 
 



Como política de administración de riesgos financie ros, la Sociedad contrata 
instrumentos derivados con el propósito de cubrir e xposiciones por las 
fluctuaciones de tipos de cambio en las distintas m onedas. La Sociedad cubre 
con la venta de forward parte de las ventas esperad as de acuerdo con las 
proyecciones internas. 
 
Adicionalmente, la Gerencia de Administración y Fin anzas monitorea 
permanentemente el cumplimiento de las restriccione s financieras con terceros 
(covenants). 
 
La Sociedad y sus empresas filiales se enfrentan a diferentes elementos de 
riesgo, que se presentan a continuación: 
 
a) Situación económica de Chile 
 
El 53,3% de los ingresos por ventas están relaciona dos con el mercado local. 
El nivel de gasto y la situación financiera de los clientes son sensibles al 
desempeño general de la economía chilena. Por lo ta nto, las condiciones 
económicas que imperen en Chile afectarán el result ado de las operaciones de 
la Sociedad y sus filiales.  
 
 
b) Tasa de interés 
 
El riesgo de tasa de interés es inherente a las fue ntes de financiamiento de 
la Compañía. Viña Santa Rita mantiene actualmente p asivos con el sistema 
financiero a tasa de interés fija. 
 
Al 30 de junio de 2010, el total de obligaciones co n bancos e instituciones 
financieras y obligaciones con el público ascienden  a $ 52.436 millones, que 
en su conjunto representan un 23,0% del total de ac tivos de la Sociedad. 
 
La obligación con el público corresponde a la emisi ón de UF 1.750.000 de Bonos 
al Portador realizado en Noviembre del 2009, expres ada en Unidades de Fomento, 
a una tasa de interés fija y por un período de 21 a ños. 
 
 
c) Tipo de cambio 
 
La Sociedad está expuesta a riesgos de moneda en su s ventas, compras, activos 
y pasivos que estén denominados en una moneda disti nta de la moneda funcional. 
 
La Sociedad ha mantenido durante el año 2010, una p olítica de cobertura 
económica que considera la suscripción de contratos  de venta a futuro de 
moneda extranjera, a objeto de cubrir sus riesgos c ambiarios del flujo de 
ventas.  
 
Aproximadamente el 46,7% de los ingresos de explota ción consolidados de la 
sociedad están reajustados a la variación del tipo de cambio.   
 
La Sociedad mantiene inversiones en Argentina en Vi ña Doña Paula S.A. y Sur 
Andino Argentina, lo que genera un riesgo frente a una eventual devaluación de 
la moneda de dicho país frente a la moneda funciona l. 
 
Periódicamente se evalúa el riesgo de tipo de cambi o analizando los montos y 
plazos en moneda extranjera con el fin de administr ar las posiciones de 
cobertura económica. Las decisiones finales de cobe rtura son aprobadas por el 
Directorio de la Sociedad. 
 
 
d) Fluctuaciones en los precios y paridades de mone das extranjera 
 
Los ingresos por ventas en los mercados internacion ales están principalmente 
denominados en dólares y euros. La paridad peso chi leno–dólar y peso chileno-
euro han estado sujetas a importantes fluctuaciones  de modo tal que estas 
fluctuaciones pueden afectar los resultados de oper aciones de la Sociedad y 
sus filiales. 
 
Adicionalmente, la evolución de la paridad entre di stintas monedas extranjeras 
en los países en que participa la Sociedad y sus fi liales, provoca variaciones 
transitorias en los precios relativos de sus produc tos, por lo que pueden 
surgir en el mercado productos de nuevas empresas c ompetidoras, afectando el 
nivel de ventas de la Sociedad y/o sus afiliados. 
 
 
 
 
 
 
 



La Sociedad mantiene activos y/o pasivos en monedas  extranjeras de tal modo 
que las fluctuaciones de estas monedas pueden afect ar los resultados por 
diferencias de cambio.  
 
La Sociedad y sus filiales han mantenido en el año 2010 una política de 
cobertura que considera la suscripción de contratos  de venta a futuro de 
moneda extranjera, a objeto de cubrir estos riesgos  cambiarios. 
 
 
e) Regulaciones del medio ambiente 
 
Las empresas chilenas están sujetas a numerosas ley es ambientales, 
regulaciones, decretos y ordenanzas municipales rel acionadas con, entre otras 
cosas, la salud, el manejo y desecho de desperdicio s líquidos y sólidos, 
dañinos y descargas al aire o agua. La protección d el medio ambiente es una 
materia en desarrollo y es muy probable que estas r egulaciones sean crecientes 
en el tiempo. 
 
La Sociedad y sus filiales han hecho y continuarán haciendo todas las 
inversiones necesarias para cumplir con las normas presentes y futuras que 
establezca la autoridad competente.  
 


