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Análisis de Riesgo 

 
Fundamentos de la clasificación 
Clasificación de acciones: La clasificación de acciones asignada incorpora la expectativa de 
Fitch de que la concreción de una apertura bursátil de Agrosuper S.A generará recursos para 
financiar su importante plan de inversiones, incrementando su capacidad de generación de 
flujo operacional y mejorando su perfil financiero. Adicionalmente, la clasificación considera la 
ausencia de historial bursátil asumiendo que se trata de una nueva emisión. 

Liderazgo y diversificación: La clasificación se fundamenta en la posición de liderazgo que 
Agrosuper mantiene en el mercado de proteína animal a nivel nacional, con amplia 
experiencia,  marcas altamente reconocidas, y una amplia diversificación de productos. 

Sólida posición financiera: La compañía muestra sólidos indicadores financieros, 
alcanzando a Junio de 2011, un Deuda Financiera /EBITDA de 1,8 veces (x) (1,7x con deuda 
neta), Se espera que en los próximos períodos su Peak de endeudamiento no sobrepase las 
2,3x. Adicionalmente posee un alto margen EBITDA que a Junio de 2011 alcanzó 16,3%. 

Integración vertical en su cadena de valor: cuenta con integración vertical en su cadena de 
valor desde la producción de alimentos balanceados hasta su comercialización, para lo cual 
posee una vasta red de 35 centros de distribución en Chile y 6 oficinas internacionales.  

Volatilidad en commodities y sensibilidad de economías: Restringe la clasificación, el 
efecto del potencial deterioro de las economías locales sobre la demanda de proteínas, los 
cambios en las conductas de consumo y la volatilidad en el precio de los productos y de los 
commodities que sirven de materia prima  para la producción (especialmente maíz), los  que 
representan un alto porcentaje del costo de explotación.  

Riesgos inherentes a la producción animal: La clasificación incorpora los riesgos 
inherentes a la producción animal, como problemas sanitarios que impliquen volatilidad en la 
producción, y/o limitaciones en la comercialización de sus productos en los mercados 
internacionales. En opinión de Fitch,  Agrosuper cuenta con un adecuado manejo ambiental y 
sanitario, contando con certificaciones que aseguran la calidad  e inocuidad de sus productos. 

Expansión internacional e inversiones: Respaldando las exportaciones como foco de su 
futuro crecimiento, Agrosuper ha invertido en la expansión de su capacidad productiva. Para 
esto, ha desarrollado el “Proyecto Huasco” destinado a duplicar su producción actual de 
Cerdos. Este proyecto implica una inversión total de US$800 millones, de los cuales ya se han 
invertido US$350 millones y el resto se invertirá en los próximos 3 años.   

Que podría gatillar un cambio en la clasificación 
Volatilidad en los flujos: La clasificación podría afectarse ante una mayor volatilidad en sus 
resultados que signifiquen un prolongado deterioro de su perfil crediticio.   

Liquidez Bursátil: La clasificación de acciones de la compañía podría mejorar al contar con 
historial bursátil y observarse una consistente liquidez, evidenciada en variables relevantes 
que se ubiquen en un rango de clasificación superior (como presencia y capitalización bursátil 
y volúmenes transados). 

 

Ratings 
Escala Internacional 
IDR Issuer Default Rating  N/A 
  

Escala Nacional  
Clasificación de Largo Plazo  A (CL) 
Líneas de Bonos  N°678, y 
N°679, y Series A, B, C y D   A (CL) 
Clasificación de Acciones Nivel 4 

Outlook 
Clasificación de Largo Plazo Estable 
Líneas de Bonos  N°678, y 
N°679, y Series A, B, C y D Estable 
  

Datos Financieros 
Agrosuper S.A 
CH$ MM 30/06/11 31/12/10 
Ingresos Totales 520.314 949.847 
EBITDA 84.792 163.827 
Margen EBITDA 
(%) 16,3 17,8 
Deuda Financiera* 305.436 264.816 
Deuda 
Financiera/EBITDA 1,8x 1,6x 
Deuda Financiera 
Neta/EBITDA 1,7x 1,5x 
EBITDA / Gastos 
Financieros 23,1x 22,9x 
Patrimonio 750.270 735.402 
Activos Totales 1.303.946 1.211.378 
*Préstamos bancarios y Arrendamiento 
Financiero 
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Calendario de Vencimientos de Deuda 
(A Junio de 2011)
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Eventos Recientes 
Reestructuración Administrativa: Si bien hasta el año 2009 Agrosuper integraba las líneas 
de negocios de producción y comercialización de proteínas (pollo, cerdo, pavo, salmón y 
alimentos procesados) y de producción y comercialización de productos agrícolas (Frutícola y 
Viti vinífera, a través de Viña Ventisquero), es desde el año 2010 con la creación de Agrosuper 
S.A y Viñedos y Frutales Ltda., que se logra plena independencia de ambos negocios 
consolidando el negocio de proteínas en Agrosuper S.A y el negocio agrícola en Viñedos y 
Frutales y  Ltda.    

Aumento de participación y control de Sopraval: En Febrero de 2011, Agrosuper se hizo 
del control de Sopraval, alcanzando un 99.8% de su propiedad. Esta empresa, de la cual  
Agrosuper es accionista desde 1996, es la principal productora de Pavo a nivel nacional, con 
un 74% de participación de mercado. El monto desembolsado para alcanzar su control fue de 
US$ 115 millones. 

Anuncio de apertura de capital: En junta de accionistas realizada el 3 de Agosto de este 
año, se decidió la  apertura del 15% de la propiedad de Agrosuper S.A a la bolsa, la que en la 
actualidad se encuentra en proceso de análisis y estudio.    

Endeudamiento y liquidez  
Agrosuper se caracteriza por tener un 
sano nivel de endeudamiento, y una 
conservadora estructura de capital. Si 
bien hasta el año 2005 la empresa 
contaba con una baja deuda financiera 
que llevaba los niveles de endeudamiento por debajo de la unidad (medido como Deuda 
Financiera sobre EBITDA), las mayores inversiones derivadas del Proyecto Huasco, y la 
mayor volatilidad de los resultados vividos entre los años 2007 y 2009,  implicaron presiones 
en sus niveles  de endeudamiento, alcanzando un nivel de endeudamiento de 6,2 veces (x) a 
Diciembre de 2009 (4,9x si se considera la deuda neta de caja y valores negociables). 

La importante recuperación de ventas y de EBITDA producida en el año 2010 normalizó los 
niveles de endeudamiento de la compañía, alcanzando $264.816 millones, lo que implicó una 
reducción de 28% en su stock de deuda. Lo anterior implicó una recuperación en sus 
indicadores de endeudamiento, alcanzando al cierre de diciembre un Deuda financiera/ 
EBITDA de 1,6x (1,5x con deuda neta).  

A Junio de 2011, la deuda  financiera alcanza $305.436 millones (incluyendo deuda bancaria y 
arrendamientos financieros), estando un 52% del total en el largo plazo. El crecimiento de 
15%, respecto a Diciembre de 2010,  se debe principalmente a la adquisición  de Sopraval 
(US$ 115 Millones), a lo que se suma el efecto las mayores inversiones realizadas en el 
Proyecto Huasco. 

Adicionalmente, la compañía posee instrumentos de cobertura, utilizados para cubrir ventas en 
moneda no dólar, además de desfases de moneda y tasa en sus flujos. La compañía posee la 
política de cubrir el descalce entre ingresos y costos en dólares utilizando cobertura de 
monedas. Esto es relevante considerando que una porción importante de los ingresos 
proviene de exportaciones y que un 60% de los costos están indexados al dólar.  

Considerando el importante plan de inversiones para los próximos años, el ratio de 
endeudamiento aumentaría en los próximos períodos, alcanzando un peak de Deuda 

Deuda Financiera A Junio-2011
MM$ Corto Plazo Largo Plazo TOTAL
Préstamos Bancarios 146.386 158.387 304.772
Arrendamiento Financiero 77 586 663
Total 146.463 158.973 305.436
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Evolución Operacional de Agrosuper S.A y Filiales 
(MM de pesos)
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Ingresos Margen EBITDA

 Jun-11 Dic-10 Jun-10 Dic-09 (Prof)
Ventas 520.314 949.847 496.064 901.212
EBIT 59.909 112.718 52.125 9.190
Margen EBIT 11,5% 11,9% 10,5% 1,0%
EBITDA 84.792 163.827 78.617 59.411
Margen EBITDA 16,3% 17,2% 15,8% 6,6%
Utilidad Neta 43.381 82.471 30.799 -20.674

Financiera /EBITDA de 2,3x en el año 2012 (2.0x utilizando deuda financiera neta), para luego 
fortalecerse cuando los flujos operacionales asociados a los nuevos proyectos entren en 
régimen. 

Previendo los escenarios de volatilidad de flujos de operación en los años 2008 y 2009, la 
empresa ha mantenido una política de caja conservadora. En el año 2009, la compañía cerró 
con una caja de $75.359 millones. Si bien al cierre del año 2010 los flujos mejoraron 
consistentemente, la caja se reduce alcanzando $24.463 millones, lo que se debió 
principalmente a los mayores pagos de deuda bancaria y la reapertura de las inversiones en el 
proyecto Huasco.   

A Junio de 2011 un 48% de los compromisos financieros son de corto plazo, lo que se traduce 
en vencimientos de deuda por US$313 millones en los próximos 12 meses. Si bien la 
compañía mantiene una caja por $23.138 millones (US$ 49 millones), este calendario es 
ajustado, sin embargo Fitch espera que la nueva emisión de Bonos extienda estos 
vencimientos en el largo plazo, favoreciendo las condiciones de liquidez de la compañía, lo 
que se hace especialmente relevante dado el plan de inversiones a desarrollar. 

Agrosuper cuenta con buen acceso en el mercado financiero  local, con líneas de crédito 
aprobadas en todos los bancos de la plaza. Por otra parte, los controladores de la compañía 
se encuentran en proceso análisis de la apertura a la bolsa de un 15% de su propiedad. Este 
aumento de capital estaría destinado principalmente a financiar su plan de inversiones de 
crecimiento, fortaleciendo la estrategia de expansión internacional de la compañía.  

Flujo de Caja e Indicadores Crediticios 
En los años 2007, 2008 y 2009, Agrosuper 
fue afectada por diversos eventos que 
implicaron una importante volatilidad en 
sus resultados, entre ellos el cierre de los 
mercados asiáticos por la aparición de 
dioxinas en carne chilena de cerdo (de 
otro productor), la fuerte volatilidad 
registrada en el precio del maíz, la 
importante crisis financiera que afectó la 
demanda y la crisis sanitaria vivida por el 
sector salmonero en el año 2009. 

Pese a la reducción de los flujos de 
operación en el año 2009, se registró una 
importante liberación de capital de trabajo 
producto de la reducción del valor de los 
inventarios, dada la caída del precio del 
maíz y la menor actividad salmonera. Lo 
anterior, sumado a la paralización de  las 
inversiones, derivó en una reducción de 
30% en la deuda financiera. 

En el año 2010 se observó un fuerte repunte en sus resultados operacionales, producto 
principalmente de la estabilización en el precio del maíz, la recuperación de los resultados del 
sector salmones, y una mayor demanda en los mercados. Lo anterior se tradujo en un 
crecimiento sustancial de 176% en el EBITDA de Agrosuper, el que alcanzó $163.827 millones 
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en 2010. Pese al importante crecimiento del precio del maíz observado en el primer semestre 
del año 2011, la compañía ha sido capaz de mantener los márgenes operacionales, producto 
del traspaso a precio de esta alza, apertura de nuevos mercados y enfoque en productos de 
mayor valor agregado, lo que se ha traducido en un EBITDA de $84.792 millones a Junio de 
2011, con un crecimiento de 7,9% respecto a similar periodo del año 2010. 

La compañía no tiene política de reparto de dividendos, por lo que capitaliza gran parte de su 
resultado acumulado. En opinión de Fitch, de realizarse un aumento de capital que implique la 
entrada de nuevos accionistas, esta política podría verse modificada lo que podría afectar 
eventualmente su estructura de capital. 

Perfil 
El Grupo Agrosuper es fundado en el año 1955, comenzando su actividad como productor y 
comercializador de huevos, siguiendo en 1960 con la producción y comercialización de pollos, 
y desde el año 1974, el procesamiento y comercialización de carne de pollo.  Desde esa fecha 
han integrado a su producción otras líneas de negocio como Cerdos (1983), Salmones (1989), 
y Pavos (1996/2011). En la actualidad es el principal productor y comercializador de proteína 
animal y alimentos congelados de Chile, alcanzando en el año 2010 ventas por $949.847 
millones, un EBITDA de $163.827 millones, y una plana de más de 14 mil trabajadores. 

La propiedad de la compañía se encuentra en manos del Sr. Gonzalo Vial Vial, un reconocido 
empresario agrícola, y sus hijos (Gonzalo Vial Concha, María del Pilar, María Cristina, María 
José). El directorio se encuentra conformado por los Señores Gonzalo Vial Vial, Antonio Tuset 
Jorrat, Canio Corbo Lioi, Verónica Edwards Guzmán, Juan Claro González, y Fernando Barros 
Tocornal. 

Estrategia 
Agrosuper ha centrado su estrategia de crecimiento en la internacionalización de sus ventas. 
Las exportaciones han aumentado aproximadamente 6 veces desde al año 2000, alcanzando 
en la actualidad un 35% de las ventas totales. En este contexto, Agrosuper ha buscado la 
expansión de su capacidad productiva con el fin de abastecer una importante demanda de los 
mercados internacionales. Para esto se encuentra desarrollando el “Proyecto Agroindustrial 
Huasco” destinado a duplicar su producción actual de Cerdos. Este proyecto implica una 
inversión total de US$800 millones, de los cuales ya se han invertido US$350 millones, y el 
resto se invertirá en los próximos 3 años. 

Operaciones  
Agrosuper es el líder en el mercado de proteína animal en todas sus líneas de negocio a nivel 
nacional, con marcas altamente reconocidas, una amplia diversificación de productos (Pollo, 
Cerdo, Pavo, Salmón, y Alimentos Procesados), contando con una  integración vertical en su 
cadena de valor, desde la fabricación de alimento, pasando por la producción y el 
procesamiento, hasta su comercialización. 

A nivel nacional posee una amplia red de distribución, contando con 35 centros de distribución 
a lo largo del país, lo que le permite atender a 300 comunas. Para esto, la empresa cuenta con 
una flota subarrendada exclusiva de 514 camiones, los que recorren 960.000Km. al mes, 
atendiendo aproximadamente a 40.000 locales comerciales. A lo anterior se suman 6 oficinas 
internacionales en América Europa y Asia, que atienden los requerimientos de los mercados 
internacionales. 
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Evolución de ventas de Pollo 
(US$ MM, M Ton)
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Agrosuper controla todas las etapas del proceso productivo, partiendo con la preparación del 
alimento balanceado. Para esto posee 3 plantas (Longovilo, Lo Miranda y Casablanca), 
ubicadas en la VI Región, con una capacidad productiva de 220 mil Ton. /mes, destinadas a 
abastecer la engorda de Pollos y Cerdos. Adicionalmente, la actividad salmonera cuenta con 
una planta de alimentos en Pargua, con capacidad para producir 15 mil Ton. /mes. La 
producción de Pavo, cuenta con la Planta ubicada en La Calera (V Región), con capacidad 
productiva de 19,5 mil Ton. /mes.  

Agrosuper importa aproximadamente el 80% de su abastecimiento de grano, comprando el 
20% restante en el mercado nacional durante los meses de cosecha. Si bien los resultados 
están sujetos a las fluctuaciones en el precio del grano (Maíz), que constituye parte importante 
de su costo de explotación, Agrosuper cubre parte de este riesgo mediante la contratación de  
posiciones de futuros en la bolsa de Chicago, en promedio 20 días antes del embarque, y con 
plazos entre 30 y 150 días calzando así cada compra de grano.  

La empresa cuenta con certificaciones que aseguran la calidad de los procesos, la inocuidad 
del producto y el cuidado del medio ambiente, cumpliendo con las normativas internacionales 
y de los países a los cuales exporta, reduciendo así el riesgo de contagio de enfermedades. 

Sus principales línea de negocio son las siguientes: 

Pollo:   

Esta línea de negocio fue la primera desarrollada 
por la compañía. Comenzó con la producción de 
huevos en la localidad de Doñihue (VI Región), 
para expandirse luego, en el año 1960, a la 
producción  y comercialización de pollos  a través 
de la marca Super Pollo, y en 1974 el 
procesamiento y comercialización de carne de 
pollo. En el año 2000, Agrosuper adquiere la 
empresa “Pollos King”, lo que le permitió aumentar 
y diversificar su cartera de clientes. 

La venta de carne de  Pollo en el mercado local representa un 77% del total de ingresos de 
esta línea de negocio. En Chile, Agrosuper es la principal productora y comercializadora de 
carne de pollo, con un 47% de participación de mercado, seguido de Ariztía (26%). 

El 23% de venta restante corresponde a exportaciones a 45 países en 4 continentes, los que 
representan un 48,9% de la población mundial (76,4% del PGB Mundial) destacando  México, 

Fuente: Agrosuper S.A 

Composición de Ingresos de Agrosuper 
( A Diciembre de 2010)

Pavos; 7,8%

Salmones; 
7,3%

Cerdos; 
38,5%

Pollos; 31,5%

Cecinas y 
Procesados; 

9,2%

Otros; 5,7%

Fuente: Agrosuper S.A

Composición de Ingresos de Agrosuper 
( A Diciembre de 2010)

Nacional 
65,40%

Exportación 
34,60%

Fuente: Agrosuper S.A

Composición de Ingresos de Agrosuper, por 
tipo de cliente ( A Diciembre de 2010)

Industriales; 
13,3%

Tradicional; 
31,8%

Otros; 0,2%
Foodservice; 

7,5%

Fuente: Agrosuper S.A

Supermercados 
47,2%



 

 

Agrosuper S.A 6  
Octubre 26, 2011 

Corporates

Principales Mercados de Pollo Agrosuper 
(% d ela venta, Año 2010)
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Reino Unido y Estados Unidos que representan un 50% del total de exportaciones. Agrosuper 
posee un 64,8% de participación de mercado en las exportaciones chilenas de pollo. 

El proceso productivo parte con importación de “abuelas”, y se encuentra integrado 
verticalmente, desde la producción de alimento, la incubación de “Reproductoras”, la 
producción de Broilers, y su posterior procesamiento (ciclo de crianza de 45 días) y 
comercialización. Agrosuper posee 3 plantas de incubación, capaces de producir 194 millones 
de huevos por año, 1.300 pabellones de engorda distribuidos geográficamente en la Región 
Metropolitana, la V y la VI Regiones, con capacidad productiva de 336 mil Ton/Año, y  2 
plantas de procesamiento (San Vicente y Lo Miranda), capaces de procesar 156 millones de 
pollos/año.  

Cerdo: 

 Esta línea de negocio desarrollada en el año 
1983 es representada en la actualidad por la 
marca Super Cerdo (a nivel local).  En el periodo 
2006-2010, las ventas de cerdo han aumentado 
en un promedio anual de 9,8% (el volumen creció 
2,9% en el mismo período). Lo anterior se debió 
al fuerte desarrollo de las exportaciones  de este 
producto, que han registrado crecimientos en 
torno al 20% en la última década (a nivel 
nacional).  

La venta de carne de Cerdo en el mercado local 
representa un 59% del total de ingresos de esta 
línea de negocio. Actualmente Agrosuper es la 
principal productora y comercializadora de cerdo en el mercado local, con un 64% de 
participación de mercado, seguido de Maxagro y Friosa. 

El 41% restante de las ventas corresponde a exportaciones a 40 países en 4 continentes. Los 
principales destinos de exportación representan un 39,3% de la población mundial (66,2% del 
PGB Mundial). Japón, y Corea del Sur representan en conjunto un 66% de las exportaciones, 
demostrando la relevancia del mercado asiático. Dentro de las exportadoras de cerdo a nivel 
nacional, Agrosuper es la primera, con un 82% de participación de mercado. 

El proceso productivo parte con importación de bisabuelos, y se encuentra integrado 
verticalmente, desde la producción de alimento, la crianza de “Bisabuelos”, “Abuelas”,  
“Madres”,  la producción de “Gordos”, y su posterior procesamiento (ciclo de crianza de 6 
meses) y comercialización. Para esto,  Agrosuper posee mas de 1.000 pabellones de engorda 
distribuidos geográficamente entre la V y la VI Regiones con capacidad productiva de 3.3 
millones de unidades (equivalente a 400 Mil  Ton. /año) y  3 plantas de procesamiento 
(Rosario, Lo Miranda y El Milagro), capaces de procesar 4,8 millones de cerdos/año (1.700 
Ton. /día).  

Proyecto Huasco: Este proyecto, desarrollado en dicha zona de la III Región, caracterizada 
por su aislamiento geográfico natural, consiste en duplicar la actual capacidad productiva de 
cerdos (150 Mil Madres adicionales).  Incluye además la construcción de una planta de 
alimentos, una planta faenadora, y la infraestructura requerida por los pabellones de engorda. 
La inversión de este proyecto alcanza un total de US$ 800 millones, de los cuales ya se han 
invertido sobre US$ 350 millones, esperando faenar a fin de año sus primeros cerdos, en línea 
con lo proyectado.  

Fuente: Agrosuper S.A 
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Salmones: 

Agrosuper ingresa al mercado de los 
salmones en el año 1989, a través de Los 
Fiordos Ltda., con el cultivo de Salmón Coho 
y Trucha, siendo una de las pioneras en 
instalarse con centros de cultivo en la XI 
Región. Ya en los años 90 comienza la 
explotación de Salmón Atlántico.  

Dado el aislamiento de sus centros y las 
medidas de bioseguridad tomadas por la 
compañía, Los Fiordos fue una de las últimas 
compañías que se vio afectada por la crisis 
del Virus ISA. Si bien esto derivó en pérdidas 
importantes, le permitió a la compañía prepararse  mejor ante la crisis sanitaria vivida por la 
industria, lo que se tradujo en el rápido proceso de recuperación de su producción en el año 
2011. 

Como en todas sus líneas de negocio la producción de salmón se encuentra completamente 
integrada, desde la fabricación de sus alimentos, incorporando la genética  (pisciculturas con 
capacidad productiva de 100 millones de ovas/año), el cultivo en agua dulce (4 pisciculturas 
con capacidad productiva de 23 millones de smolts), el proceso de engorda y procesamiento 
(con 74 concesiones en 16 barrios), y su cosecha y procesamiento (en planta ubicada en 
Quellón, X Región, con una capacidad de producción de 150 mil Ton./año.  

Las ventas de exportación representan un 96% del total de ventas. Los principales destinos de 
las exportaciones son Japón, país que concentra el grueso de los envíos de Salmón Coho,  y 
Estados Unidos, uno de los principales destinos del Salmón Atlántico. Destaca el crecimiento 
de Brasil como destino alcanzando un 15% del salmón exportado. 

Pavo y Alimentos Procesados: 

Desde 1996 Agrosuper mantenía un 40,5% de participación en Sopraval, sin embargo, a 
comienzos de 2011 Agrosuper aumenta a 99,8% su participación accionaria, lo que implicó 
una inversión de US$ 115 millones. De esta forma Agrosuper controla la principal productora y 
comercializadora de pavo en Chile (74% de participación de mercado) y una de las principales 
en Latinoamérica. 

Si bien los volúmenes de venta de Pavo se han mantenido estables, la venta valorizada reflejó 
un crecimiento (12,9% anual promedio desde 2006), lo que se ha debido en mayor medida al 
crecimiento en los precios de venta. Desde mediados de los años noventa la empresa 
comienza con la estrategia de internacionalización, alcanzando entre los años 2000 y 2009 un 
crecimiento compuesto anual de 18%. Las exportaciones en la actualidad representan el 37% 
de las ventas totales de pavo, llegando  a más de  30 países  en 4 continentes (países que 
representan un 34,9% de población mundial), siendo los principales mercados; Reino Unido, 
México y Canadá, que en conjunto, representan un 62,9% de los envíos. 

El proceso productivo parte con importación de huevos de  “Reproductoras”, y se encuentra 
integrado verticalmente, desde la producción de alimento, la incubación de reproductores,  la 
producción de pavos (ciclo de crianza entre 13 y 18 semanas), y su posterior procesamiento y 
comercialización. Para esto, Agrosuper posee 33 pabellones de reproductoras ubicadas en la 
V Región, 3 plantas incubadoras con capacidad para 13,4 millones de huevos/año, 89 
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Venta de alimentos procesados Agrosuper, 
según tipo (% de la venta, Año 2010)

Jamón
19%

Pechuga
20%

Salchicha
17%

Mortadela
13%

Fiambre
13%

Parrilleros
9%

Prod. 
Especiales

6%

Otros
3%

Fuente: Agrosuper S.A

sectores de engorda con capacidad productiva de 56 mil toneladas por año, y la planta de 
procesamiento en Calera (V Región), con capacidad para procesar 10 millones de pavos/año.  

Por su parte, la línea de alimentos procesados nace en el año 1989, como una necesidad de 
completar el ciclo productivo, utilizando los subproductos de otras líneas de negocio. Con un 
96% de ventas en el mercado nacional (63% de estas a través de grandes retailers), esta línea 
ha permitido crear y posicionar marcas como “La Crianza” o “Super Beef”, alcanzando una alta 
aceptación, y penetraciones de mercado por sobre el 50%. 

Características de los instrumentos 

Líneas de Bonos 

El 15 de Septiembre de 2011 se inscribieron las líneas de bonos N° 678 y N° 679 por un 
monto máximo de 8,5 millones de UF cada una y un máximo a emitir en conjunto de UF 8,5 
millones. La línea N°678 es a 10 años, mientras que la N°679 es a 30 años plazo.  

Además, se inscribieron las series A, B y C, con cargo a la línea N°678, y la serie D, con cargo 
a la línea N°679, las cuales aún no se encuentran colocadas. A continuación se presenta un 
detalle de las series inscritas: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

*Obligaciones Financieras netas / Patrimonio  

El uso de estas emisiones será para financiar inversiones y para refinanciamiento de pasivos 
de la compañía. 

Garantías: Las emisiones con  cargo a estas líneas cuentan con el aval de la filial  Agrosuper 
Comercializadora de Alimentos Ltda., y Agrícola Super Ltda. 

 

 

 

Serie N° A B C D 
Línea N° 678 678 678 679 

Fecha de Inscripción Línea 15-09-2011 15-09-2011 15-09-2011 15-09-2011
Fecha Inscripción Bono 16-09-2011 16-09-2011 16-09-2011 16-09-2011
Fecha Colocación - - - - 
Monto Colocación - - - - 
Monto Inscrito UF 5 MM $100,000 MM UF 5 MM UF 5 MM 
Plazo Final 01-09-2018 01-09-2018 01-09-2021 01-09-2032
Tipo Amortización Semestral Semestral Al Vencimiento Semestral
Inicio Amortización 01-03-2014 01-03-2014 01-09-2021 01-03-2022
Tasa nominal 3,4% 6,1% 3,4% 3,8%
Rescate Anticipado Si Si Si Si 

01-09-2014 01-09-2014 01-09-2015 01-09-2016
Convertibilidad No No No No 
Covenants financieros Si Si Si Si 

Endeudamiento Máximo* 1,0x 1,0x 1,0x 1,0x 

Fecha 
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Resumen Financiero 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2010-12-31 2009-12-31
Republic Of Chile
MM CH$ Jun-11 2010 2009

IFRS IFRS IFRS

   Rentabilidad
   EBITDA Operacional 84.792 163.827 59.411
   Margen EBITDA Operacional (%) 16,3 17,2 6,6
   (FFO-Gtos Fijos)/Capitalización Ajustada (%) 16,2 15,5 (5,5)
   FCF/ Ingresos Operacionales (%) 0,1 10,7 8,5
   Retorno sobre patrimonio promedio (%) 11,6 11,2 (2,7)
   Cobertura (x)
   FFO / Gastos Financieros 25,3 23,7 (2,7)
   EBITDA Operacional / Gastos Financieros 23,1 22,9 4,4
   EBITDA Operacional / Servicio de Deuda 1,1 1,3 0,3
   FFO /gastos Fijos 25,3 23,7 (2,7)
   FCF / Servicio de deuda 0,1 0,8 0,5
   (FCF + Caja y Valores líquidos) / Servicio de Deuda 0,2 1,0 1,0
   CFO / Inversiones en Activos Fijos 1,0 4,2 6,5
   Estructura de capital y endeudamiento
   Deuda Financiera Total Ajustada / FFO+Gto Fin. +Arriendos 1,6 1,6 (10,2)
   Deuda Financiera Total / EBITDA Operacional 1,8 1,6 6,2
   Deuda Financiera Neta  Total / EBITDA Operacional 1,7 1,5 4,9
   Costo de Financiamiento estimado % 2,4 2,7 3,6
   Deuda Financiera Corto pLazo / Deuda Financiera Total 48% 47% 43%
   Balance 
   Activos Totales 1.303.946 1.211.378 1.371.658
   Caja y valores líquidos 23.138 24.463 75.359
   Deuda Financiera de Corto Plazo 146.463 123.861 157.946
   Deuda Financiera de Largo Plazo 158.973 140.955 209.437
   Deuda Financiera Total 305.436 264.816 367.383
   Patrimonio Total 750.270 735.403 774.270
   Capitalización Ajustada 1.055.706 1.000.219 1.141.653
   Flujo de Caja
   Flujo generado por las operaciones (FFO) 89.089 162.005 (49.385)
   Variación en Capital de Trabajo (48.042) (27.407) 139.537
   Flujo de caja Operativo (CFO) 41.046 134.597 90.154
   Inversiones en Activo Fijo (39.479) (32.254) (13.923)
   Dividendos (1.031) (618) 0
   Flujo de Caja Libre (FCF) 536 101.725 76.231
   Adquisiciones y ventas de Activos Fijos (56.000) 653 184
   Otras Inversiones, Neto (4.006) 12.016 48.090
   Variación Neta de Deuda 42.732 (92.911) (86.095)
   Variación Neta de Capital 0 (36.796) 10.460
   Otros Financiamientos, Netos 15.271 (35.944) (33.896)
   Variación de Caja Total (1.467) (51.257) 14.974
   Resultados
   Ingresos Operacionales 520.314 949.847 901.212
   Variación de Ingresos  (%) 4,9 5,4
   EBIT Operacional 59.909 112.718 9.190
   Gastos Financieros (3.665) 7.144 13.398
   Arriendos 0 0 0
   Utilidad Neta 43.381 82.471 (20.674)

Agrosuper S.A.
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*Estados financieros 2009 son un pro-forma, considerando la reestructuración de las empresas del Grupo, y la consolidación de las empresas en 

Agrosuper S.A, creada en el año 2010. 
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