
                    ANALISIS RAZONADO 1T 2019                                             

 

1 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EMPRESAS TRICOT S.A. Y SUBSIDIARIAS 

ANÁLISIS RAZONADO 

DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 

AL 31 DE MARZO DE 2019 

  



                    ANALISIS RAZONADO 1T 2019                                             

 

2 
 

TABLA DE CONTENIDOS 

 

 

Contenido 
Resumen Trimestre: 1T19 / 1T18 .............................................................................................................................. 3 

Resumen de Hechos Relevantes e Información de Interés. ...................................................................................... 4 

Resultados Consolidados ........................................................................................................................................... 5 

Resultados Retail ...................................................................................................................................................... 10 

Resultados Negocio Financiero ............................................................................................................................... 13 

Análisis del Balance  General .................................................................................................................................. 23 

Liquidez .................................................................................................................................................................... 23 

Endeudamiento ......................................................................................................................................................... 24 

Actividad .................................................................................................................................................................. 26 

Rentabilidad ............................................................................................................................................................. 27 

Estado de Flujos de Efectivo ................................................................................................................................... 28 

Análisis de Riesgo y su Administración.................................................................................................................. 29 

ANEXO I .................................................................................................................................................................. 30 

ANEXO II ................................................................................................................................................................ 36 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Notas: 

 Resultados financieros consolidados de acuerdo a las normas internacionales de información financiera (NIIF) 

 Tipo de cambio mes peso/dólar  marzo 2019 de $678,53; diciembre 2018 $ 694,77; marzo 2018 de $ 603,39. 

 Simbología monedas: MM$ = millones de pesos chilenos. 

 pp = Puntos Porcentuales. 

 Para referirse a trimestres: 1T, 2T, 3T y 4T. 12M para el año completo. 
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Resumen Trimestre: 1T19 / 1T18 

 

En el primer trimestre de 2019 los Ingresos Ordinarios alcanzaron MM$ 42.920, representando un aumento del 

6,4% respecto al mismo periodo del año anterior. Por segmento de negocios las variaciones son: 

 

 Los Ingresos del Segmento Retail en 1T19 aumentaron un 2,1% respecto del 1T18, debido a la apertura 

de nuevas tiendas que aportaron un 2,8%. La venta a tiendas iguales (SSS) bajó en 0,7%; afectada por la 

disminución del 10,4% de las ventas al crédito en el 1T19 respecto al 1T18 y por la baja de la venta a 

clientes argentinos.  

 Los ingresos del Segmento Financiero aumentaron un 16,8% en relación al mismo período del año 

anterior. El aumento de los cupos de créditos ha generado mayores colocaciones y por lo tanto, aumento 

en los ingresos por intereses principalmente.  

Las colocaciones del 1T19, fueron de MM$ 46.542 (MM$ 43.238 en 1T18), aumentando un 7,6%. Dentro de 

éstas, las colocaciones en comercios asociados se incrementaron un 5,3%, el avance en efectivo un 23,8% y las 

ventas de mercaderías al crédito disminuyeron un 10,4%, todas en relación a igual periodo del año anterior. Esto 

implicó un aumento en la cartera del 24,7% (de MM$ 77.518 a MM$ 96.690) y de su deuda promedio en 15,6% 

(de M$171 a M$ 198).  

El Margen Bruto en el 1T19 ascendió a MM$14.351; con un aumento del 7,1% respecto a igual periodo del año 

anterior. El índice Margen Bruto/Ingresos pasó de un 33,2% en el 1T18 a un 33,4% el 1T19. Sin el efecto de NIIF 

16 el Margen Bruto/Ingresos hubiera sido de 28,1%. 

  
En el 1T19 los Gastos de Administración (GA), sin depreciación, ascendieron a MM$ 8.288 (19,3% de los 

ingresos ordinarios) versus los MM$ 8.202 (20,3% de los ingresos ordinarios) en el 1T18; esto es un incremento 

de 1,0% en el gasto, pero una baja de 1,0 pp respecto a los ingresos.  

El resultado no operacional (pérdida) del 1T19 alcanzó los MM$ 596. En 1T18 la pérdida fue de MM$ 74. El 

resultado de 1T19 está afectado principalmente por aumento en el costo financiero y este a su vez por: 

 Adopción norma NIIF 16 en la que parte del costo del arriendo de puntos de venta se reconoce como 

intereses. 

 Aumento de intereses por mayor deuda bancaria.  

El EBITDA del 1T19 fue de MM$ 6.063, lo que representa un aumento del 16,7% con respecto al 1T18  (MM$ 

5.196), Este aumento está influenciado por la adopción de la norma NIIF, como se indica más adelante. Este 

indicador, sin efecto NIIF 16,  la variación con respecto a 1T18 hubiera sido de una disminución de 27,2%. 

Debido a lo señalado anteriormente, la utilidad neta consolidada del 1T19 alcanzó los MM$ 1.982 (4,6% de los 

ingresos), contra los MM$ 3.159 (7,8% de los ingresos) del año anterior, con una disminución de 37,2% respecto 

de igual trimestre del 2018. El efecto para el 1T19 de NIIF 16 fue de 0,1pp en la relación Utilidad/Ingreso. 
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Resumen de Hechos Relevantes e Información de Interés. 

 

La Sociedad ha aplicado NIIF 16 con fecha 1 de enero de 2019 que implica el reconocimiento de activos y pasivos 

para la mayoría de los contratos de arrendamiento de puntos de ventas, utilizando el enfoque modificado de 

aplicación retrospectiva  con los siguientes efectos: 

 

 

 

Al 1T19, la aplicación de esta norma ha afectado los resultados del período según se indica: 

 

 

Los indicadores que han sido afectados al cierre del 1T19 por aplicación de esta nueva norma son: 

 

 

 

Los estados financieros del primer trimestre de 2018 y a Diciembre de 2018 no han sido reexpresados a NIIF 16. 

 

Respecto del proyecto de automatización del Centro de Distribución que es parte del plan de inversión, este se 

encuentra en itinerario habiéndose realizado las primeras pruebas del WMS (software de gestión) durante el mes 

de mayo 2019. 

Descripción Clasificación Balance: MM$

Activo por derecho a uso Propiedades, planta y equipo, neto    53.937 

Pasivo Financiero por arrendamiento Otros pasivos financieros (1)  (67.231)

Anulación de Pasivo por linealización Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar        757 

Activo por Impuesto diferido Activos por impuestos diferidos      3.385 

Total efecto  de adopción en Patrimonio  (pérdida)       Ganancias (pérdidas) acumuladas   (9.152)

(1)  Otros pasivos financieros Corrientes por MM$ 6.748 y No Corrientes por MM$ 60.483.

MM$

Disminución del concepto "Arriendo" que se reconoce en el costo de ventas (1)          2.283 

Aumento de la Depreciación por el reconocimiento de un nuevo Activo como derecho de uso que se 

reconoce en el Gasto de Administración
     (1.573)

Aumento de los Gastos Financieros por el reconocimiento de nuevo Pasivo por los contratos de 

arrendamiento de largo plazo que consideran un interés implícito
        (655)

Efecto en resultado antes de Impuesto            55 

Impuesto Diferido (27%)           (15)

Efecto en Resultado de 1T19            40 

(1) Afecta positivamente la determinación del Ebitda

Ratio Con NIIF 16 Sin NIIF 16

Liquidez Corriente 2,7             3,0             

Leverage 1,1             0,6             

Costo de Ventas / Ingresos 66,6% 71,9%

Margen Bruto / Ingresos 33,4% 28,1%

Ebitda / Ingresos 14,1% 8,8%

Costo Financiero / Ingresos 3,9% 2,4%
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Resultados Consolidados 

 

Ingresos Ordinarios: Los Ingresos ordinarios aumentaron un 6,4% entre 1T19 y 1T18, dado por los ingresos de 

mercadería en un 2,1% y el negocio financiero en un 16,8%. 

La evolución trimestral y anual se muestra en el gráfico siguiente: 
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La evolución de la participación de los Ingresos Retail en los Ingresos Ordinarios es la siguiente: 

 

 

Margen Bruto: Para el 1T19 hubo un aumento en 0,2 pp con respecto al 1T18, producto de la implementación 

de IFRS 16, que afecto positivamente al margen retail  en MM$ 2.283. Dicho cifra corresponde a gastos por 

arriendo, componente del costo de venta. 
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Gastos de Administración (sin Depreciación y Amortización): El GA de 1T19 con respecto a 1T18 se 

incrementó un 1,0% y el ratio de GA /Ingresos Ordinarios  para igual periodo disminuyó en 1,0 pp.  
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EBITDA y Margen EBITDA: Para 1T19 y 1T18, el Ebitda aumentó en 16,7% y el margen Ebitda en 1,2 pp, 

básicamente por  el efecto de la norma NIIF 16. Sin NIIF 16 el Ebitda hubiese disminuido un 27,2% y el 

margen Ebitda en 4,1pp. 
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Ganancia del ejercicio:  

El resultado final del 1T19 con respecto 1T18 disminuyó en 37,2%. El Resultado Operacional disminuyó en un 

18,6,0% principalmente por la disminución del margen comercial.  
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Resultados Retail 

 

Ingresos Retail: 

Los ingresos para el 1T19, con respecto al 1T18, aumentaron 2,1%. Esto se explica por el aporte de tiendas 

nuevas en un 2,8% menos la disminución de Ventas SSS en un 0,7%. La venta SSS contiene un efecto 

importante por disminución de venta a turistas argentinos respecto al 1T18. 
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Participación de Ventas al contado: 

Desde el aumento de cupos de la tarjeta Visa Tricot, se ha producido una baja sostenida del uso de ésta en las 

ventas al crédito en tiendas Tricot, en consecuencia se produce un aumento en las ventas en condición contado, 

tal como se muestra en el gráfico siguiente:  

Same Store Sale  (*): Las ventas a tiendas iguales disminuyeron en un 0,7% para 1T19 versus 1T18. 

 

 (*) Venta neta (sin IVA y sin recargo financiero) 
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Margen Comercial (*): El Margen Comercial, registra una disminución de 6,4 pp. al pasar de un 51,1% en 

1T18 a un 44,7% en 1T19, producto de las liquidación del stock de diciembre 2018. 

 

(*) Margen Comercial = (Ingreso Ordinarios - Costo de Mercadería) / Ingresos Ordinarios. 
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Resultados Negocio Financiero 

 

Ingresos Negocio Financiero: Los Ingresos Ordinarios del negocio Financiero aumentaron un 16,8% en el 1T19 

con respecto 1T18. El aumento de colocaciones permitió el incremento de ingresos por intereses principalmente 

y por comisiones. 
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Antecedentes generales de la Cartera de Clientes 

 

(1) Tasa de Riesgo = Stock de Provisión Incobrable /Cartera Bruta  

 

Provisión Incobrable (*): El gasto por provisión en 1T19 llega a MM$ 5.719; esto es un 24,7% más que 1T18 

debido al aumento de la cartera en 24,7%. 

 

Nota: No incluye provisión de incobrable por pasivo contingente. 
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Clientes Activos (*): La cantidad de Clientes Activos al 1T19 aumentó en un 7,9% respecto al 1T18, equivalente  

a 35.846 nuevos clientes, en línea con la disminución estacional que se produce respecto al 4T. 

  

 (*) Clientes Activos = Todo cliente que mantiene una deuda pendiente. 

Cartera Bruta: La Cartera presenta un aumento de 24,7% al 1T19 respecto del 1T18. Lo anterior como 

consecuencia de la mayor colocación con respecto al periodo anterior y en línea con la disminución estacional 

que se produce respecto al 4T. 
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Cartera – Cliente: 

El gráfico siguiente muestra la evolución de cartera y numero de cliente con deuda. 

 

Colocaciones: Las colocaciones del 1T19 versus 1T18 aumentaron 7,6%. Las colocaciones de Multicomercio se 

incrementan en un 5,3%, Avance en Efectivo en un 23,8% y la Venta de mercadería al crédito bajó un 10,4%. La 

composición de las colocaciones y los montos colocados por trimestres se muestran en los gráficos siguientes:  

29,9%
20,2% 16,8%

30,6%
22,9% 23,7% 19,0%

25,6% 22,2%

33,0%

29,9% 34,4%

28,5%
30,3% 29,5% 34,4%

28,8% 30,5%

37,1%
49,9% 48,8%

40,9% 46,8% 46,9% 46,6% 45,6% 47,3%

1T17 1T18 1T19 2T17 2T18 3T17 3T18 4T17 4T18

1T 2T 3T 4T

Colocaciones %

Venta de Mercaderia (Capital) Avance en Efectivo (Capital) Multicomercio (Capital)
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Participación de Venta al crédito con Tarjeta Visa Tricot: Las ventas con esta tarjeta se han disminuido en el 

1T19 con respecto al  1T18,  confirmando la tendencia de periodos anteriores. 
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Deuda Promedio (*): La deuda promedio para el 1T19 versus el 1T18 creció en M$ 27, es decir un 15,6%. 

 

(*) Cartera vigente bruta dividida por número de clientes activos con deuda. 

 

Plazo Promedio (*): El plazo promedio de las colocaciones entre el 1T19 versus el 1T18 subió en 33 días, por 

el aumento  de los plazos de colocación del Avance en Efectivo y Renegociaciones. La colocación de Venta de 

Mercadería y de Multicomercio, en general se ha mantenido similar a igual período anterior.  

 

(*) Corresponde al plazo promedio de los negocios que se originaron en cuotas. No incluye la condición de 

pago de Revolving, que disminuye el plazo promedio. 
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Tasa de Riesgo (*): La Tasa de Riesgo del 1T19 presentó una baja de 1,3 pp respecto al 1T18, es decir, pasa de 

un 19,7% a 18,3%, principalmente por mejora de comportamiento de cartera en igual periodo. 

 

(*) Stock de Provisión  Incobrable /Cartera de Clientes Vigente  

Cartera Repactada (*): La cartera repactada del 1T19 vario 0,2 pp con respecto a 1T18, incrementando su 

relación respecto al último trimestre del 2018 como consecuencia de los mayores plazos en las renegociaciones. 

 

 

 (*) Incluye todo cliente que haya repactado su deuda hasta que concluya el pago de dicha operación de 

repactación.  
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Stock de Provisiones: El Stock de Provisión aumento en un 16,2% entre 1T19 y 1T18, producto 

principalmente por el aumento de cartera bruta en un 24,7%. 

 

Castigos: Se observa un aumento de los Castigos del 1T19 en un 28,3% respecto al 1T18, producto 

principalmente del crecimiento de la cartera. 
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Índice de Cobertura (*): Tal como muestra el gráfico, la cobertura efectiva de la provisión se ha mantenido 

sobre el nivel castigado, alcanzando a septiembre 2018 el 206%, es decir el saldo de provisión ha estado en un 

nivel superior a los Castigos realizados en los últimos 6 meses, como consecuencia del cambio de metodología 

de IFRS 9, el indicador al 3T18 tiene un incremento relevante respecto a 3T17. 

 

(*) Este índice se calcula respecto a los castigos netos de recupero de los 6 meses futuros, es decir, se presenta 6 

meses después desfasados de la fecha actual. 

 

Recaudaciones: Las recaudaciones de la cartera en 1T19 aumentaron en un 12,4% respecto al 1T18, equivalente 

a MM$ 6.370 por efecto de una mayor cartera. 
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La baja relativa en la recaudación se debe principalmente por mayor colocación en Avance en Efectivo, los cuales 

tienen mayor plazo promedio al de otras colocaciones, razón por la que el aumento de recaudación no va en línea 

con el aumento de cartera. 
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Análisis del Balance  General 

 

Liquidez  

 

Los índices de liquidez se mantienen estables entre marzo 2019 y diciembre 2018.  
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Endeudamiento 

 

A marzo de 2019 los índices de endeudamiento aumentan respecto a diciembre 2018, por la implementación de 

NIIF 16, el cual incrementó el pasivo neto por arrendamineto en M$ 66.474 como efecto inicial y el patrimonio 

disminuyó por este mismo concepto en M$ 9.152. El Leverage y Leverage  Neto, sin NIIF 16 para, 1T19 sería 

0.60 y 0,19, respectivamente. 
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La estructura de pasivos de corto plazo respecto a los pasivos totales, el 1T19 llega al 42,9%; siendo de 

81,5% el 1T18; debido a nueva normativa NIIF16 que reconoce Pasivo por Arriendo Corriente y no 

Corriente como efecto inicial por MM$6.748 y MM$ 60.483 respectivamente. 
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Actividad 

 

 

La Permanencia de Inventario, presenta una aumento con respecto a marzo 2018, producto de mayores inventarios 

de la temporada de verano 2018.  

 

 

Indicadores Unidades 31.03.2019 31.12.2018 31.03.2018

Rotación de Inventario
13

Veces 2,2                3,3                2,5                

Permanencia de Inventarios
14

Días 169               108               143               

Rotación de  Activo 
15

Veces 0,7                0,8                0,9                

13 Rotación de Inventario = 360/ Permanencia de Inventarios

14 Permanencia de Inventarios = (Inventario - Mercadería en Tránsito)/(Costo de Mercaderia del Periodo/dias del Periodo)

15 Rotación de  Activo  = Ingresos Ordinarios del Periodo  / Activos Total del Periodo

136 143 

169 

1T

Permanencia de Inventario en Trimestre (días)

2017 2018 2019



                    ANALISIS RAZONADO 1T 2019                                             

 

27 
 

Rentabilidad 

 

 

Los indicadores de rentabilidad en general presentan una disminución con respecto al mismo periodo 

del año anterior principalmente por disminución en la utilidad y por el aumento de capital. 

El Margen Ebitda al 1T19 respecto a 1T18, presentan un aumento, producto de menor gasto por arriendo 

de MM$ 2.283 y mayor depreciación por MM$ 1.573, lo anterior debido a implementación norma NIIF 

16. Sin efecto NIIF 16, el Margen EBITDA seria 8,8%. 
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Estado de Flujos de Efectivo 

 

 

El flujo por actividades de la operación presenta una disminución de MM$ 2.105 principalmente por mayores   

pagos a proveedores. 

El flujo por actividades de financiamiento de 2019 aumento en MM$ 7.886, producto de mayores préstamos 

bancarios obtenidos por MM$ 10.000, menos pagos por arrendamiento por MM$ 2.283. 

 

 

 

 

  

31-03- 2019 31-03- 2018

MM$ MM$

Consolidado

Flujo neto positivo originado por actividades de la operación 841            2.946         (2.105)         -71,5%

Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de financiamiento 6.113         (1.774)        7.886          -444,6%

Flujo neto negativo originado por actividades  de inversión (2.033)        (1.336)        (698)            52,2%

Variación Neta del Efectivo y Efectivo Equivalente 4.920        (164)          5.084         -3107,0%

Saldo Inicial de Efectivo y efectivo Equivalente 52.697       58.351       (5.654)         -9,7%

Saldo Final de Efectivo y efectivo Equivalente 57.617      58.187      (570)           -1,0%

Segmento Retail

Flujos de operación de los segmentos (1.461)        1.707         (3.168)         -185,6%

Flujos de financiamiento de los segmentos 8.290         (464)           8.755          -1885,6%

Flujos de inversión de los segmentos (1.946)        (1.308)        (638)            48,8%

Variación Neta del Efectivo y Efectivo Equivalente 4.883        (66)            4.948         -7554,5%

Saldo Inicial de Efectivo y efectivo Equivalente 52.638       58.145       (5.507)         -9,5%

Saldo Final de Efectivo y efectivo Equivalente 57.521      58.080      (559)           -1,0%

Segmento Financiero

Flujos de operación de los segmentos 2.302         1.239         1.063          85,8%

Flujos de financiamiento de los segmentos (2.178)        (1.310)        (868)            66,3%

Flujos de inversión de los segmentos (87)            (28)            (59)              212,7%

Variación Neta del Efectivo y Efectivo Equivalente 38             (98)            136            -138,2%

Saldo Inicial de Efectivo y efectivo Equivalente 59              205            (147)            -71,3%

Saldo Final de Efectivo y efectivo Equivalente 96             107           (11)             -10,2%

Var. MM$ Var. %
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Análisis de Riesgo y su Administración 

 

Los principales riesgos a los cuales está sometida la Empresa, se resumen a continuación. Su descripción 

detallada se presentan en el punto “2) Riesgos financieros y regulatorios” de la “Nota 3 - 

Instrumentos Financieros y Administración del Riesgo Financiero” de los actuales Estados 

Financieros. 

 

a) Riesgos financieros 

 

a.1) Riesgos de mercado 

a.1.1) Riesgo de tipo de cambio 

a.1.2) Riesgo de tasa de interés 

a.1.3) Riesgo de inflación 

a.2) Riesgo de liquidez 

a.3) Riesgo de crédito asociado a las cuentas por cobrar de clientes  

 

b) Riesgos regulatorios 

 

b.1) Riesgo Legal 

 

b.1.1) Ley N° 20.950 - Marco legal para la emisión y operación de medios de pago con 

provisión de fondos por parte de empresas no bancarias. 

b.1.2) Ley N° 21.100 – Prohibición de entrega bolsas plásticas  

b.1.3) Ley N° 19.496 sobre Protección de los Derechos de los Consumidores  

b.1.4) Proyecto de Ley Uso de Datos Personales 

b.1.5) SBIF Circular Nº 1, del 28 de noviembre de 2017 

b.2) Riesgos de seguridad de la información 
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ANEXO I 

 

 

  

Nota: En los Estados Financieros intermedios se encuentran las notas explicativas 
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ANEXO II 

 

ANTECEDENTES GENERALES 
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EMPRESAS TRICOT S.A.  
 

Dirección:  
Avenida Vicuña Mackenna 3600, Macul, Santiago, Chile.  

 

Contactos:  

 

Guillermo Torres Mondaca 

Gerente de Administración y Finanzas  

Teléfono: 223503614 

Email: gtorres@tricot.cl  

 

Tamara Zuñiga Farías 

Subgerente Finanzas  

Teléfono: 223503615 

Email: tzuniga@tricot.cl  
 

Website:  
https://www.tricot.cl/inversionistas 

 


