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CELEO REDES OPERACIÓN CHILE S.A. 

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 
AL 31 DE JUNIO DE 2018 

RESUMEN 

 
Celeo Redes Operación Chile S.A. (“CROCH”) es una sociedad anónima cerrada, la cual al 31 de junio de 
2018 consolida las siguientes sociedades: Alto Jahuel Transmisora de Energía S.A. (“AJTE”), Charrúa 
Transmisora de Energía S.A. (“CHATE”) y Diego de Almagro Transmisora de Energía S.A. (“DATE”). 
 
El día 11 de mayo de 2017 la sociedad emitió bonos en modalidad Dual Tranche con emisión simultánea 
de UF 5.410.500 y US$ 379.000.000 a tasas de carátula 3,35% y 5,2% respectivamente. 
 
CROCH registró un EBITDA de MUS$ 20.603 superior en MUS$ 8.050 al registrado en igual periodo de 
2017 (MUS$ 12.553), el margen EBITDA a junio 2018 fue de un 82% sobre los ingresos de la compañía, 
mientras que el registrado en igual periodo de 2017 fue 81%.  
 
El Resultado Operacional registra un aumento de MUS$ 6.867 (66%) basado por un lado en un incremento 
en los ingresos (entrada en operación comercial del proyecto Charrúa Transmisora de Energía S.A.) y un 
consiguiente aumento en los costos y gastos asociados a las actividades operacionales de la sociedad y 
sus filiales. 
 
A nivel No Operacional la mayor variación se produce en los Costos Financieros, los cuales disminuyeron 
desde MUS$-27.936 a MUS$ -13.500 debido a que al cierre de marzo 2017 las sociedades AJTE y CHATE 
registran movimientos en esta partida (asociadas a sus créditos sindicados), sin embargo, al cierre de 
marzo 2018 (a nivel consolidado), sólo CROCH incurre en gastos financieros originados en la emisión de 
bonos por un monto superior a ambos financiamientos en conjunto. 
 
Con respecto al Balance, las mayores variaciones se producen en las partidas de Activo Corriente, 
principalmente en Efectivo y equivalentes del efectivo y la partida Cuentas por cobrar a entidades 
relacionadas. La partida Efectivo y equivalentes al efectivo presentó una disminución de MUS$ -113.123 
mientras que la partida Cuentas por cobrar a entidades relacionadas presentó un aumento de MUS$ 
21.854; ambos efectos relacionados con un préstamo a la sociedad holding Celeo Redes Chile Limitada 
por parte de CROCH. 
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1. ANÁLISIS DEL RESULTADO 

 

ESTADO DE RESULTADOS

Junio     

2018 

M US

Junio     

2017

M US

Variación 

2018/2017

M US

Variación 

2018/2017 

%

Ingresos de Actividades Ordinarias 25.176 15.449 9.727 63%

Costos de Ventas (5.073) (3.641) (1.432) 39%

Gastos de Administración (2.120) (1.476) (644) 44%

Otros Resultados Por Función (706) (627) (79) 13%

Otras ganancias (Pérdidas) 48 753 (705) -94%

RESULTADO OPERACIONAL 17.325 10.458 6.867 66%

Ingresos financieros 2.837 381 2.456 645%

Costos financieros (13.500) (27.936) 14.436 -52%

Diferencias de cambio (2.021) (1.909) (112) 6%

Resultado por unidades de reajuste (53) (955) 902 -94%

RESULTADO NO OPERACIONAL (12.737) (30.419) 17.682 -58%

RESULTADO ANTES DE IMPUESTO 4.588 (19.961) 24.549 -123%

Impuesto a la Renta (1.191) 5.337 (6.528) -122%

UTILIDAD DEL PERIODO 3.397 (14.624) 18.021 -123%

RESULTADO OPERACIONAL 17.325 10.458 6.867 66%

Depreciación LT - SSEE 3.245 2.045 1.200 59%

Dep. de equipos y vehículos de O&M 23 20 3 15%

Amortización 10 30 (20) 100%

EBITDA 20.603 12.553 8.050 64%

Margen EBITDA sobre Ingresos 82% 81%

Estado de Resultados Clasificados
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1.1 Resultado Operacional 

 

Los ingresos operacionales en el periodo bajo análisis ascienden a MUS$ 25.176, un 63% mayor a los 
registrados en igual periodo de 2017 MUS$ 15.449, los cuales se explican principalmente por la entrada 
en operación del proyecto CHATE el día 24 de diciembre de 2017. Los ingresos antes mencionados 
provienen en un 65% de operación de AJTE en sus dos circuitos por un monto de MUS$ 16.299, siendo el 
resto proveniente de la explotación del proyecto CHATE MUS$ 8.877. Las sociedades CROCH y DATE no 
han generado ingresos durante el periodo de análisis y no se espera que generen ingresos durante el año 
2018. 
 
Los Costos de Ventas de la compañía presentaron un aumento de MUS$ -1.432 (39%) con respecto a 
marzo 2017 explicado por los contratos de operación y mantenimiento, incurridos por las filiales y que 
son prestados por Celeo Redes Chile Limitada (“CRCH”), sociedad holding del grupo y dueña del 100% de 
CROCH. Además, la sociedad CHATE cuenta con 6 meses de depreciación de los activos, a diferencia del 
año 2017 en el cual no presentaba depreciación, pues se encontraba en etapa de construcción. 
 
Respecto a los Gastos de administración, éstos también sufrieron un incremento de MUS$ -644 (44%), los 
cuales se explican mayoritariamente por el traspaso de los servicios de gestión administrativa de CHATE 
desde activo a resultado, debido a la puesta en servicio del proyecto. 
 
La partida Otros resultados por función presentó una disminución en su pérdida de MUSD$ 79, la cual se 
compone de la partida Otros ingresos y Otros gastos por función. La partida Otros ingresos no presenta 
imputaciones para los periodos de marzo 2017 ni para marzo 2018, mientras que la partida Otros gastos 
por función durante 2017 registró un monto de MUS$ -627 mientras que en 2018 MUS$ -706.  
 
A nivel agregado, el resultado operacional presentó un aumento de MUS$ 6.867 correspondiente al 66%, 
lo anterior se basa en un aumento importante en Ingresos de actividades ordinarias por MUS$ 9.727, 
explicado por la puesta en servicio del proyecto Charrúa Transmisora de Energía S.A. durante diciembre 
de 2017. En línea al incremento de los costos de venta, el primer semestre de 2018 muestra un mayor 
gasto de MUSD$ 644 en la partida “Gastos de Administración”, explicado también por la entrada en 
operación comercial de Chate, la que origino un mayor gasto por concepto de administración (al entrar 
en operación comercial Charrúa, este concepto dejo de activarse). 
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1.2 Resultado No Operacional 
 

Las mayores diferencias en este apartado con respecto a magnitudes se evidencian en la cuenta Ingresos 
y Costos financieros. 
 
Los Costos financieros presentaron una disminución que asciende a MUS$ 14.436, los cuales pasaron 
desde MUSD$ -27.936 en 2017 a MUS$ -13.500 en 2018. La diferencia se explica por los intereses 
devengados asociados a la emisión de bonos local e internacional en contraposición con los gastos 
financieros asociados al proceso del quiebre de crédito sindicado ocurrido en mayo de 2017. 
 
La partida ingresos financieros, experimentó una variación desde MUS$ 381 a MUS$ 2.837, es decir, un 
incremento de MUSD $2.456; dicho aumento se explica por los créditos inter compañía que CROCH realizó 
con su matriz Celeo Redes Chile Limitada. 
 
Diferencias de cambio presentaron una disminución de M USD$112, equivalente a un 6%, dicha variación 
se explica por las fluctuaciones de la moneda funcional de la compañía. 
 
Finalmente, el Resultado pérdida por unidades de reajuste presentó un aumento de MUS$ 902 pasando 
desde MUS$-955 a MUS$ -53. Esta pérdida está asociada a la variación en el valor de la UF y los activos y 
pasivos que se encuentran valorados en esta unidad de medida. Así, al subir la UF los activos en pesos 
relativamente han disminuido su valor, ya que representan menos UF. 
 
A modo de resumen, la utilidad del periodo presentó una utilidad después de impuestos por MUS$ 3.397, 
la cual representa un aumento de MUS$ 18.021 respecto a la registrada en 2017 (MUS$ -14.624). La 
principal razón de este aumento en la utilidad se debe a los mayores ingresos registrados por la puesta 
en servicio de la filial Charrúa Transmisora de Energía S.A. y los menores costos financieros asociados al 
régimen del bono en contraposición con los pagos de los créditos sindicados efectuado en mayo de 2017. 
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2. ANÁLISIS DEL BALANCE 

 

2. 1 Activos 
 

ACTIVOS

Junio

2018

M US

Diciembre 

2017              

M US

Variación 

2018/2017    

M US

Variación 

2018/2017 

%

Activos Corrientes

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 57.941 171.064 (113.123) -66%

Otros activos no financieros, corrientes 85 113 (28) -25%

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 14.439 11.309 3.130 28%

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 

corriente
43.774 21.920 21.854 100%

Activos por impuestos corrientes 2.088 1.997 91 5%

Total de Activos Corrientes 118.327 206.403 (88.076) -43%

Activos No Corrientes

Otros activos financieros no corrientes 468 467 1 0%

Otros activos no financieros no corrientes 5.703 10.750 (5.047) -47%

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas no 

corriente
118.969 22.000 96.969 441%

Activos intangibles distintos de la plusvalía 70.096 67.508 2.588 4%

Propiedades, Planta y Equipo 422.963 403.815 19.148 5%

Total de Activos No Corrientes 618.199 505.540 112.659 22%

TOTAL DE ACTIVOS 736.526 710.943 25.583 4%  

Los Activos corrientes presentaron una disminución de MUS$ 88.076, esto se explica por la disminución 
del efectivo y efectivo equivalente en MUS$ 113.123, dicha disminución se contrarresta con el incremento 
de MUS$ 21.854, en las “Cuentas por cobrar a entidades relacionadas corriente” y el incremento de 
MU$3,1 en la partida “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar”. Durante febrero 2018 se realizó 
un crédito inter empresa en el cual CROCH presto MUS$96,9 a su matriz Celeo Redes Chile Limitada. 
 
La cuenta Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar presentó un aumento durante el primer 
semestre de 2018 desde MUS$ 11.309 a MUS$ 14.439, presentando una variación al alza del 28%.  
 
Los efectos antes descritos resultan en una disminución de los Activos corrientes desde MUS$ 206.403 a 
MUS$ 118.327, equivalente a 43%. 
 
Respecto a los Activos no corrientes, entre los períodos comparados se produce un incremento de USD 
$112.659, esto se explica principalmente por las siguientes cuentas: “Propiedad, planta y equipo”, 
“Activos intangibles distintos de la plusvalía” y en “Otros activos financieros no corrientes”. 
 
La primera presentó un alza total de MUS$ 19.148 debido a los avances en la construcción de Charrúa 
Transmisora de Energía S.A. y en Diego de Almagro Transmisora de Energía S.A.  
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El incremento en la cuenta “Activos intangibles distintos de la plusvalía” es por un monto de M USD$ 
2.588 y se explica por el incremento de las servidumbres eléctricas constituidas en Charrúa Transmisora 
de Energía S.A. 
 
Respecto a la cuenta “Otros activos financieros no corrientes”, la diferencia de MUSD$ - 5.047. 
 
A modo de resumen, el monto total de Activos presentó un aumento de MUS$ 25.583.- 
 

2. 1. 1 efectivo y Equivalentes al Efectivo 

 

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

Junio

2018

M US

Diciembre 

2017              

M US

Variación 

2018/2017    

M US

Variación 

2018/2017 

%

Saldo en caja USD 0 0 0 0%

Saldo en banco CLP 15.994 8.496 7.498 88%

Saldo en banco USD 7.761 9.871 (2.110) 0%

Saldo en banco EURO 0 0 0 0%

Inversión en fondo mutuo CLP 0 63 (63) 0%

Inversión en fondo mutuo USD 34.186 152.634 (118.448) -78%

Depósito a Plazo CLP 0 0 0 0%

Total 57.941 171.064 (113.123) -66%  

Todas las subcuentas de Efectivo han registrado variaciones, siendo el aumento en los fondos mutuos 
denominados en dólar la que presentó mayor variación. La explicación de la disminución antes señalada 
se debe al préstamo inter compañía entre CROCH y Celeo Redes Chile Limitada, el cual se traduce en el 
traspaso del cash out proveniente de la emisión de bonos. 
 
Es importante mencionar que las cuentas bancarias que mantienen el dinero para hacer frente al pago de 
obligaciones relacionadas con los bonos tanto en UF como en dólar (cuentas del servicio de la deuda y 
reserva al servicio de la deuda) son cuentas restringidas, lo cual implica que no se pueden efectuar retiro 
de dinero de estas cuentas a menos que se relacionen con las obligaciones mencionadas. En la misma 
línea de lo anterior, las cuentas del servicio de la deuda deben ser dotadas de forma mensual con un sexto 
de la obligación semestral, tanto para los bonos en UF como en dólar. Por otro lado, las cuentas de reserva 
deben ser dotadas al inicio del semestre con el monto total a pagar, el cual debe mantenerse hasta el final 
del semestre para luego evaluar si el próximo pago será mayor o menor, en caso que sea mayor se debe 
dotar con el saldo, mientras que si es menor el exceso debe ser transferido a las cuentas del servicio de la 
deuda. 
 
A modo de resumen, el efectivo experimentó una disminución del 66% asociado principalmente al 
préstamo del cash out a Celeo Redes Chile Limitada. 
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2. 1. 2 valor de los Principales Activos Fijos en Explotación 
 

 

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Junio

2018

M US

Diciembre          

2017              

M US

Variación 

2018/2017    

M US

Variación 

2018/2017 

%

Terrenos 193 193 0 0%

Contruccion en curso 42.648 161.870 -119.222 -74%

Linea de transmision de energia electrica 236.538 148.663 87.875 59%

Subestacion de transmision de energia electrica 143.468 92.973 50.495 54%

Maquinaria y equipos 113 103 10 10%

Otros activos fijos 3 4 -1 -25%

Vehiculos 0 9 -9 -100%

Total 422.963 403.815 19.148 5%  
 
La cuenta Propiedades, planta y equipos creció en un 5% durante el año 2017 desde MUS$ 403.815 a 
MUS$ 422.963, esto fue impulsado principalmente por los avances en la construcción de los proyectos 
CHATE y DATE, ambos efectos se ven reflejados en las subcuentas “Línea de transmisión de energía 
eléctrica” y en la partida “Subestación de transmisión de energía”. 
 
Las subcuentas Línea de transmisión y Subestación presentaron un incremento de MUS$ 87.875 y de M 
USD $50.495, respectivamente. En términos brutos presentaron crecimientos, sin embargo, la 
depreciación de cada uno de ellos hizo disminuir ambas partidas.  
 
La subcuenta “Construcción en curso” presenta una disminución de MUSD$119.222, explicada por la 
reclasificación de esta partida en Charrúa Transmisora de Energía, la cual al entrar en operación se lleva 
a las cuentas “Líneas de transmisión de energía eléctrica” y a la cuenta “Subestación de transmisión de 
energía”. 
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2.2 Pasivos y Patrimonio 
 

PASIVOS

Junio

2018

M US

Diciembre 

2017              

M US

Variación 

2018/2017    

M US

Variación 

2018/2017   

%

Pasivos Corrientes

Otros pasivos financieros corrientes 12.731 14.131 (1.400) -10%

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar 4.716 1.772 2.944 166%

Cuentas por pagar a entidades relacionadas 

corriente
23.337 708 22.629 

3196%

Total Pasivos Corrientes 40.784 16.611 24.173 146%

Pasivos No Corrientes   

Otros pasivos financieros no corrientes 580.495 594.309 (13.814) -2%

Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, no 

corrientes
22.000 22.000 0 0%

Pasivos por impuestos diferidos 2.758 1.567 1.191 76%

Total de Pasivos No Corrientes 605.253 617.876 (12.623) -2%

TOTAL PASIVOS 646.037 634.487 11.550 2%

Patrimonio neto atribuible a los controladores

Capital emitido 97.969 97.969 0 0%

Ganancias (Pérdidas) acumuladas 4.912 1.515 3.397 224%

Otras reservas (12.404) (23.040) 10.636 -46%

Patrimonio atribuible a los propietarios de la 

controladora
90.477 76.444 14.033 18%

Participaciones no controladoras 12 12 0 2%

Total de patrimonio neto 90.489 76.456 14.033 18%

TOTAL DE PATRIMONIO Y PASIVOS 736.526 710.943 25.583 4%  
 

Con respecto a los pasivos corrientes, es posible identificar que la cuenta Otros pasivos financieros 
corrientes ha experimentado una disminución de MUS$ 1.400 desde MUS$ 14.131 a MUS$ 12.731, lo cual 
se debe principalmente al cuadro de pago de los bonos que fija pagos distintos cada semestre. 
 
Las partidas Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar presentaron un aumento de MUS$2.944 
basado principalmente en proveedores nacionales y otros impuestos y retenciones por pagar. 
 
Finalmente, la partida Cuentas por pagar a entidades relacionadas incrementó en MUSD$22.629. 
 
Respecto a los Pasivos no corrientes se presenta una disminución en Otros pasivos financieros no 
corrientes de MUS$13.814, explicado por las obligaciones del bono, cuya parte en UF varía conforme la 
inflación chilena. 
 
El pasivo por impuesto diferido presenta un alza de MUS$ 1.191 basado en la diferencia entre la 
depreciación financiera y la tributaria, ya que la segunda es mayor debido a que se utiliza el método de 
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depreciación acelerada, lo cual implica depreciar el activo tributario en un 1/3 de la vida útil. Esto quiere 
decir que tributariamente el monto de depreciación es mayor al registrado en el Estado de Resultados, 
por tanto, una vez que tributariamente los activos sean depreciados completamente, seguirán siendo 
depreciados de forma financiera. Esta diferencia entre ambos métodos de depreciación se registra en la 
cuenta Pasivos por impuestos diferidos, ya que en el futuro se deberá registrar una depreciación en el 
Estado de Resultados sin ser registrada en el resultado tributario. 
 
Por último, el patrimonio experimentó un aumento de MUS$ 14.033, explicada por “Otras reservas” que 
aumentó en MUS$ 10.636 y en la cuenta ganancia (perdidas acumuladas), la cual aumento en MUS$3.397. 
 
En resumen, el movimiento de los créditos inter empresa es la principal razón de los movimientos de 
balance en la comparación de saldos de diciembre 2017 y de marzo 2018. 

3. DEUDA VIGENTE  

 

CROCH el día 05 de mayo de 2017 efectuó la emisión de 10.821 bonos, cada uno por un monto de UF 500, 
lo cual genera una emisión total de UF 5.410.500. Los bonos se emitieron a una tasa carátula del 3,35% 
sin embargo, fueron colocados sobre la par a una tasa real de 2,99%. 
 
El bono considera cuotas semestrales pagaderas cada 22 de junio y 22 de diciembre de cada año hasta su 
vencimiento el año 2047, siendo la primera pagada el 22 de junio de 2017 por UF 89.879 por concepto de 
interés, igual cuota fue pagada el 22 de diciembre. Este bono amortizó UF 52.388 en junio de 2018.  
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El gráfico se presenta en miles de UF, separando el monto que se pagará por concepto de interés en azul 
y el monto por concepto de amortización de capital en amarillo. Tal como se puede apreciar, a medida 
que pasa el tiempo y se amortiza el capital, las cuotas de interés se van reduciendo progresivamente, de 
manera tal que durante los últimos años se pagará casi exclusivamente capital. 
 
De esta manera, los montos a pagar por concepto de interés se ven notablemente reducidos en los años 
siguientes. 
  

CROCH el día 11 de mayo de 2017 emitió bonos en Estados Unidos por un monto total de US$ 379.000.000 
con el fin de refinanciar los pasivos asociados a los proyectos de transmisión (AJTE y CHATE) y contar con 
dinero para efectuar futuras inversiones en nuevos proyectos.  
 
El bono considera cuotas semestrales pagaderas cada 22 de junio y 22 de diciembre de cada año hasta su 
vencimiento el 22 de diciembre de 2047, siendo la primera cuota pagada el 22 de diciembre por un monto 
que asciende a US$ 12.098.522. 
 
El gráfico se presenta en millones de dólares, y mantiene una estructura de pagos similar durante la vida 
del bono con pagos semestrales de alrededor de US$ 12 millones, creciendo en los últimos años a cuotas 
semestrales que ascienden a US$ 15 millones. 
 
Al igual que la estructura del bono en UF, los primeros años se efectúan pagos que corresponden casi 
exclusivamente a interés, mientras que al final del mismo los pagos corresponden casi exclusivamente a 
capital amortizado. 
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4. PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO EN EL EJERCICIO  

 

Estado de Flujo de Efectivo Directo

Junio

2018              

M US

Junio

2017              

M US

Variación 

2018/2017    

M US

Variación 

2018/2017 

%

Flujos de efectivo  actividades de operación

Clases de cobros por actividades de operación

Cobros procedentes de las ventas de bienes y 

prestación de servicios
30.088 18.633 11.455 61%

Otros cobros por actividades de operación 124 50 74 148%

0 -

Clases de pagos 0 -

Pagos a proveedores por el suministro de bienes y 

servicios
(4.020) (4.383) 363 -8%

Pagos a y por cuenta de los empleados 0 (41) 41 -100%

Pagos por primas y prestaciones, anualidades y otras 

obligaciones derivadas de las pólizas
(117) (6) (111) 1850%

Otros pagos por actividades de operación (7.129) (3.461) (3.668) 106%

Intereses pagados 0 (7) 7 -100%

Intereses recibidos 424 381 43 11%

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) 0 (174) 174 -100%

Otras entradas (salidas) de efectivo (83) (25) (58) 232%

Flujos de efectivo netos  actividades de operación 19.287 10.967 8.320 76%

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) 

actividades de inversión

Préstamos a entidades relacionadas (116.674) (1.733) (114.941) 6632%

Importes procedentes de la venta de propiedades, 

planta y equipo
0 53 (53) -100%

Compras de propiedades, planta y equipo (17.927) (23.560) 5.633 -24%

Compras de activos intangibles (467) (3.238) 2.771 -86%

Cobro a entidades relacionadas 0 -

Intereses recibidos 49 0 49 -

Anticipos de efectivo y préstamos concedidos a 

terceros
0 -

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) 0 -

Otras entradas (salidas) de efectivo 0 0 0 -

Flujos de efectivo netos  actividades de inversión (135.019) (28.478) (106.541) 374%  
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Estado de Flujo de Efectivo Directo

Junio

2018              

M US

Junio

2017              

M US

Variación 

2018/2017    

M US

Variación 

2018/2017 

%

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) 

actividades de financiación

    Importes procedentes de préstamos de largo plazo 0 610.944 (610.944) -100%

    Importes procedentes de préstamos de corto plazo 0 3.328 (3.328) -100%

Total importes procedentes de préstamos 0 614.272 (614.272) -100%

Préstamos de entidades relacionadas 19.616 80 19.536 24420%

Pagos de préstamos 0 (356.503) 356.503 -100%

Pago por liquidación de Instrumentos Derivados (20.660) 20.660 -100%

Pago de préstamo a entidades relacionadas 0 0 0 -

Intereses pagados (13.681) (1.294) (12.387) 957%

Otras entradas (salidas) de efectivo (2.231) (16.051) 13.820 -86%

Flujos de efectivo netos  actividades de financiación 3.704 219.844 (216.140) -98%

Incremento neto (disminución) en el efectivo y 

equivalentes al efectivo, antes del efecto de los 

cambios en la tasa de cambio

(112.028) 202.333 (314.361) -155%

Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el 

efectivo y equivalentes al efectivo
(1.095) 560 (1.655) -296%

Incremento (disminución) neto de efectivo y 

equivalentes al efectivo
(113.123) 202.893 (316.016) -156%

Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del 

periodo
171.064 25.220 145.844 578%

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 57.941 228.113 (170.172) -75%
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4.1 Flujos de efectivo de actividades de operación 
 

El flujo de efectivo proveniente de las actividades de operación presentó un aumento del 76% desde 
MUS$ 10.967 a MUS$ 19.287 debido principalmente a un aumento en la cuenta “Cobros procedentes de 
la venta de bienes y prestación de servicios”, los cuales crecieron en MUS$ 11.455. Este aumento se 
explica por la entrada en operación comercial del proyecto Charrúa Transmisora de Energía S.A. 
 
Es importante mencionar que este aumento implica mayores ingresos contractuales, debido a la entrada 
de operación comercial del proyecto Charrúa. 
 
Incremento en la salida de efectivo en la cuenta “Pagos a proveedores por el suministro de bienes y 
servicios” por M USD$363.  
 
Las demás partidas asociadas a las actividades de operación presentaron variaciones menores, dentro de 
las más importantes se encuentra el incremento en la salida de efectivo por la cuenta “Otros pagos por 
actividades de operación” la cual en junio 2017 presento un saldo de MUSD $-3.461 y en junio de 2018 M 
USD$7.129; es decir, una disminución de MUSD $3.668.- 
 
 

4.2 Flujos de efectivo de actividades de inversión 
 

El flujo utilizado en las actividades de inversión presentó una disminución de MUSD $-106.541.- 
 
La partida Préstamos a entidades relacionadas refleja sólo los préstamos efectuados a sociedades que no 
son consolidadas por CROCH, esto quiere decir a Celeo Redes Chile Limitada. Esta segunda sociedad ha 
recibido por parte de CROCH un préstamo por MUSD $116.674.- 
 
Respecto a las compras de propiedades planta y equipo, junto a las compras de activos intangibles, 
servidumbres, el efecto neto de ambas fue una salida de MUS$ -53, debido al avance de la construcción 
del proyecto DATE, este motivo explica los mayores pagos por activo fijo. 
 
Las otras partidas que componen el flujo de inversión presentan ligeros movimientos al alza, los cuales se 
deben a distintas actividades llevadas a cabo por la compañía, los cuales se detallan a continuación: 
 

- La cuenta “Intereses recibidos” presenta menor ingreso debido a la rentabilidad generada por el 
efectivo de la compañía. 

- “Otras entradas (salidas) de efectivo” no tuvo imputaciones durante el primer trimestre de 2018. 
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4.3 Flujos de efectivo de actividades de financiación. 
 
El flujo de efectivo por actividades de financiación presentó una menor salida de dinero por 
MUSD$216.140, al comparar el primer semestre de 2017 versus el primer semestre de 2018.  
 

Para el periodo de 2017 se produjo una salida de efectivo explicada por el pago de los créditos sindicados 

que tanto Alto Jahuel como Charrúa tenían con distintas instituciones financieras. La fuente de origen de 

los fondos que permitieron pagar dichas obligaciones fue el bono emitido en mayo de 2017. En línea a lo 

recién mencionado, la partida “Pago por liquidación de Instrumentos derivados”, también presenta una 

disminución, la cual explica por el pre pago de estos instrumentos (asociados a los créditos sindicados). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

16 

 

5. INDICADORES 

 

Junio

2018

Junio

2017

Resultado Operacional 17.325 10.458 

EBITDA 20.603 12.553 

Margen EBITDA 82% 81%

Gastos Financieros Netos (10.663) (27.555)

Liquidez Corriente [a] 2,90 12,43

Razón Ácida [b] 2,90 12,43

Nivel de Endeudamiento Financiero Neto [c] -0,26 -1,76

Proporción de Deuda 

            Corto Plazo [d] 0,06 0,03

            Largo Plazo [e] 0,94 0,97

EBITDA / Gastos Financieros Netos [f] 1,93 0,46

Rentabilidad del Patrimonio [h] 0,04 -0,19

Rentabilidad de los Activos [i] 0,00 -0,02  

 

- Resultado Operacional: (+) Ingresos de actividades ordinarias, (-) Costo de ventas y (-) Gastos de 

administración. 

- EBITDA: (+) Resultado operacional, (+) Depreciación y amortización. 

- Margen EBITDA: razón entre EBITDA e Ingresos de actividades ordinarias. 

- Gastos financieros netos: (+) Ingresos financieros, (-) Costos financieros. 

- Liquidez corriente [a]: razón entre Activos corrientes y Pasivos corrientes. 

- Razón ácida [b]: razón entre ((+) Activos corrientes, (-) Activos no corrientes mantenidos para la 

venta, (-) Inventarios y pagos anticipados) y Pasivos corrientes. 

- Nivel de endeudamiento financiero neto [c]: razón entre ((+) Otros pasivos financieros corrientes, 

(+) Otros pasivos financieros no corrientes y (-) Efectivo y equivalentes de efectivo) y Patrimonio 

Total. 

- Proporción de deuda corto plazo [d]: razón entre Total pasivos corrientes y Total pasivos. 

- Proporción de deuda largo plazo [e]: razón entre Total de pasivos no corrientes y Total de pasivos. 

- EBITDA/Gastos financieros netos [f]: razón entre EBITDA y la diferencia entre Gastos financieros 

e Ingresos financieros. 

- Deuda financiera neta/EBITDA [g]: razón entre Deuda financiera neta y EBITDA. 

- Rentabilidad del patrimonio [h]: razón entre Ganancia atribuible a la controladora y Patrimonio 

promedio atribuible a la controladora. 

- Rentabilidad de los activos [i]: razón entre ganancia atribuible a la controladora y Activos totales 

promedios. 

 


