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ANÁLISIS RAZONADO 
ESTADOS FINANCIEROS DE CHILECTRA AMÉRICAS 

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2016 
 
 

 El beneficio neto atribuible a los accionistas de Chilectra Américas totalizó               
Ch$ 12.437 millones al 30 de septiembre de 2016. Este resultado refleja la operación 
de la compañía desde su creación al 1 de marzo de 2016, evidenciando las inversiones 
del Grupo Chilectra Américas en Argentina, Perú, Colombia y Brasil hasta el 30 de 
septiembre 2016.  
 
 

 El resultado de inversiones en empresas asociadas alcanzó Ch$ 6.557 millones, lo que 
corresponde a los resultados positivos principalmente a inversiones en Colombia y 
Perú. 
 
 

 El resultado financiero registró un ingreso neto de Ch$ 1.419 millones, debido 
principalmente a diferencias de cambio positivas por actualización de dividendos por 
cobrar por Ch$ 1.299 millones. 

 
 
 El impuesto sobre sociedades generó en periodo una utilidad Ch$ 5.866 millones, 

fundamentalmente explicado por la diferencia de cambio negativa que generó la 
valorización de las inversiones en empresas extranjeras, controladas en dólares 
estadounidenses, compensada por el efecto de los dividendos recibidos en el 
periodo. 
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I. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
 
 
INFORMACION RELEVANTE: 
 
Con fecha 18 de diciembre de 2015, la Junta Extraordinaria de Accionistas de Chilectra S.A. 
(actualmente Enel Distribución Chile S.A.) resolvió aprobar la división de la Compañía, sujeta al 
cumplimiento de ciertas condiciones suspensivas. Producto de la división de Chilectra S.A., 
surgiría una nueva sociedad anónima abierta que se denominaría Chilectra Américas S.A., a la 
cual le serían asignadas las participaciones societarias y los activos y pasivos asociados a 
Chilectra S.A. fuera de Chile.   
 
Con fecha 1 de Marzo de 2016, habiéndose cumplido las condiciones suspensivas, se materializó 
la división de Chilectra S.A. y desde esa misma fecha comenzó a existir la compañía Chilectra 
Américas S.A.. 
 
Con fecha 28 de septiembre de 2016, la Junta Extraordinaria de accionista de Chilectra Américas 
S.A. resolvió aprobar, conforme a los términos del Título XVI de la Ley N° 18.046 sobre 
Sociedades Anónimas, la operación con partes relacionadas consistente en la propuesta de 
fusión por incorporación de Chilectra Américas S.A. y Endesa Américas en Enersis Américas S.A. 
(la “Fusión”), en virtud de la cual Enersis Américas como entidad absorbente, incorporaría a 
Chilectra Américas S.A. y Endesa Américas, la que se disolvería sin necesidad de liquidación, 
sucediéndola en todos sus derechos y obligaciones. A la fecha, dicha Fusión se encuentra en 
proceso de Cumplimiento de Condiciones Suspensivas. En la misma Junta Extraordinaria, los 
accionistas de Chilectra Américas aprobaron una relación de canje de 4 acciones de Enersis 
Américas por cada acción de Chilectra Américas, sin considerar fracciones de acciones. 
 
Con fecha 29 de Octubre de 2016, en relación con el cumplimiento de las condiciones 
suspensivas a que quedo sujeta la Fusión, la Compañía informó a la Superintendencia de Valores 
y Seguros, a través de un hecho esencial, que, habiendo concluido el plazo para que los 
accionistas disidentes de la Fusión pudieran ejercer su derecho de retiro de la Compañía, se ha 
constatado que el derecho de retiro ejercido en Chilectra Américas no ha excedido del 0,91% de 
las acciones emitidas con derecho a voto por dicha sociedad, cumpliéndose con ello con la 
condición de referencia al límite máximo del porcentaje  del ejercicio del derecho a retiro en 
Chilectra Américas.  
 

Cabe destacar que, en la misma fecha, una comunicación de similar característica efectuaron 
Enersis Américas y Endesa Américas. 
 
Finalmente, el porcentaje de accionistas de Chilectra  Américas que ejercieron su derecho a retiro 
fue de 0,005% (equivalente a aproximadamente US$ 0,04 millón). 
 
De conformidad a lo aprobado por las respectivas asambleas de accionistas, la Fusión tendrá 
efecto a partir del primer día del mes calendario siguiente a aquel mes en que las sociedades que 
se fusionan otorguen la escritura pública de cumplimiento de las condiciones de fusión. 
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Los estados financieros consolidados intermedios de Chilectra Américas al 30 de septiembre de 
2016 han sido preparados de acuerdo a Normas Internacionales de Información Financiera.   
 
1. Análisis del Estado de Resultados 
 
El resultado atribuible a los accionistas controladores de Chilectra Américas al cierre de 
septiembre de 2016, presenta una utilidad de Ch$ 12.437 millones. 
 
A continuación se presenta información de cada ítem del estado de resultados, por el periodo de  
siete meses finalizados al 30 de septiembre de 2016: 
 
 

ESTADO DE RESULTADO CONSOLIDADO  (millones de Ch$) 

Siete meses 

terminados al 

30-09-2016

INGRESOS -       

APROVISIONAMIENTOS Y SERVICIOS -       

Otros gastos fijos de explotación (1.405)

RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACIÓN (EBITDA) (1.405)

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN (1.405)

RESULTADO FINANCIERO 1.419 

Ingresos financieros 631 

Gastos financieros (191)

  Diferencias de cambio 979 

OTROS RESULTADOS DISTINTOS DE LA OPERACIÓN 6.557 

Resultados de sociedades contabilizadas por método de participación 6.557 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.571 

Impuesto a las ganancias 5.866 

RESULTADO DEL EJERCICIO 12.437 

Ganancia (Pérdida) de operaciones discontinuadas, neta de impuesto

RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE LAS ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 12.437 

Resultado del período 12.437 

Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora 12.437 

Ganancia atribuible a participaciones no controladoras -       

Utilidad por Acción   $ 10,81
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Resultado de explotación 
 
 El resultado de explotación negativo alcanzó los Ch$ 1.405 millones, que se explica 

fundamentalmente por gastos de consultoría y servicios profesionales por Ch$ 719 millones 
y gastos de patentes comerciales y otros impuestos por  Ch$ 410 millones. 

 
 
Resultado no operacional 
 
A continuación se presenta un resumen del resultado no operacional, por el periodo de  siete 
meses finalizados al 30 de septiembre de 2016: 
 

Resultado no Operacional  (millones de Ch$)

Siete meses 

terminados al               

30-09-2016

RESULTADO FINANCIERO 1.419 

Ingresos financieros 631 

Gastos financieros (191)

  Diferencias de cambio 979 

OTROS RESULTADOS DISTINTOS DE LA OPERACIÓN 6.557 

Resultados de sociedades contabilizadas por método de participación 6.557 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.571 

Impuesto sobre sociedades 5.866 

RESULTADO DEL EJERCICIO 12.437 

RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE LAS ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 12.437 

Resultado del período 12.437 

Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora 12.437 

Ganancia atribuible a participaciones no controladoras -       
 

 
 

Resultado Financiero 
 
El resultado financiero neto alcanzó una utilidad de Ch$ 1.419 millones, lo que está 
principalmente explicado por: 
 
Ingresos financieros por Ch$ 631 millones, que corresponden principalmente a intereses por 
financiamientos otorgados a Enersis Américas S.A. por Ch$ 419 millones y a Enel Brasil por      
Ch$ 149 millones. 
 
Gastos financieros por Ch$ 191 millones, que corresponden principalmente a costo de  
financiamiento relacionados con retenciones a impuestos pagados en Perú. 
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Diferencias de cambio por Ch$ 979 millones, que corresponden principalmente a diferencias de 
cambio positivas generadas en la actualización de dividendos por cobrar por Ch$ 1.299 millones, 
compensado por el efecto de operaciones forward por Ch$ 310 millones. 

 
Resultado de sociedades contabilizadas por método de la participación   
 
Los resultados en sociedades contabilizadas por el método de participación presentaron una 
utilidad  de Ch$ 6.557  millones, que se explica por resultados positivos en Brasil por Ch$ 591 
millones,  en Perú por Ch$ 6.340 millones y en Colombia por Ch$ 7.307 millones. Lo anterior, fue 
parcialmente compensado por resultados negativos en Argentina por Ch$ 7.681 millones. 
 

Impuesto a las ganancias  
 
El Impuesto a las ganancias ascendió a una utilidad de Ch$ 5.866 millones, que se explica 
principalmente por la diferencia de cambio negativa que generó la valorización de las inversiones 
en empresas extranjeras, controladas en dólares estadounidenses, que fue compensada por el 
efecto de los dividendos recibidos. 

 
2. Análisis del Estado de Situación Financiera 
 
 

Activos (millones de Ch$) sep-16

Activos Corrientes 35.078                   

Activos No Corrientes 506.044                 

Total Activos 541.122  
 

 

Los Activos Totales de la compañía, presentan a septiembre de 2016 un monto de Ch$ 541.122 
millones y están conformados como sigue: 
  
 Los Activos Corrientes presentan un monto de Ch$ 35.078 millones, cuyos principales rubros 

son: 
 

 Cuentas por cobrar a entidades relacionadas corrientes por Ch$ 31.174 millones, que 
corresponde fundamentalmente a préstamos por cobrar a Enersis Américas Ch$ 19.078 
millones, por financiamientos otorgados a través de cuenta corriente mercantil, y a 
dividendos por cobrar a las entidades asociadas por Ch$ 12.096 millones. 
 

 Activos por impuesto corrientes por recuperar por Ch$ 3.765 millones, que corresponde 
principalmente a créditos por utilidades absorbidas por Ch$ 3.333 millones. 
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 Los Activos No Corrientes presentan un monto de Ch$ 506.044 millones y sus principales 
rubros son: 

 
 Cuentas comerciales por cobrar a entidades relacionadas por Ch$ 4.015 millones, que 

corresponden a préstamos por cobrar a Enel Brasil. 
 
 Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participación por Ch$ 499.388 

millones, compuesto por Inversiones en Brasil por Ch$ 389.120 millones, en Perú por       
Ch$ 55.280 millones y en Colombia por Ch$ 51.905 millones y en Argentina por Ch$ 3.083 
millones. 
 

 Activos por impuestos diferidos por Ch$ 2.641 millones, originados por las pérdidas 
tributarias que ha generado la compañía durante el periodo.  

 

Pasivos (millones de Ch$) sep-16

Pasivos Corrientes 121.140 

Pasivos No Corrientes -       

Patrimonio Neto 419.982 

Dominante 419.982 

Minoritario -       

Total Patrimonio Neto y Pasivos 541.122  

 
 
Los Pasivos Totales de la compañía, presentan a septiembre de 2016 un monto de Ch$ 541.122 
millones y están conformados como sigue: 
 
 Los Pasivos Corrientes presentan un monto de Ch$ 121.140 millones, cuyos principales 

rubros son: 
 

 Otros pasivos financieros corrientes por Ch$ 379 millones, que corresponden a deudas por 
operaciones de Forward. 

 
 Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar por Ch$ 1.357 millones, que corresponden 

principalmente a dividendos por pagar Ch$ 1.091 millones y cuentas por pagar bienes y 
servicios Ch$ 265 millones. 

 
 Cuentas por pagar a entidades relacionadas por Ch$ 119.334 millones, principalmente 

representa dividendos por pagar a Enersis Américas por Ch$ 118.909 millones. 
 

 El patrimonio total representa un valor de Ch$ 419.982 millones al 30 de septiembre de 2016, 
conformado como sigue: 

 
 

 La parte atribuible a los propietarios de la controladora representa un 99,99% del valor del 
patrimonio de Chilectra Américas. 
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Los principales indicadores financieros son los siguientes: 
 

Indicador Unidad sep-16

Liquidez Liquidez Corriente Veces 0,29

Razón Acida (1) Veces 0,29

Capital de Trabajo MM$ (86.062)

Endeudamiento Razón de Endeudamiento Veces 0,29

Deuda Corto Plazo % 100,0%

Deuda Largo Plazo % 0,0%

Cobertura Costos Financieros (2) Veces 1,78

Rentabilidad Resultado explotación/ingresos explotación % -                 

Rentabilidad Patrimonio dominante anualizada % 5,9%

Rentabilidad del Activo anualizada % 4,6%
 

                                              (1) (Activo corriente - Inventarios - Pagos anticipados ) / Pasivo corriente 
                                     (2) EBITDA / (Gastos financieros + Resultados por unidad de reajuste + Diferencias de cambio) 

 
El capital de trabajo alcanzó a Ch$ 86.062 millones negativo, lo cual corresponde a una situación 
temporal y no material, debido, a que la compañía presenta un adecuado nivel de liquidez. 
 
La razón de endeudamiento se sitúa en 0,29 veces a septiembre de 2016. 
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3. Análisis del Estado de Flujo de Efectivo 
 
 

La sociedad generó durante el período un flujo neto negativo de Ch$ 11.548 millones, el que está 
compuesto por los siguientes rubros: 
 

Flujo de Efectivo   (millones de Ch$) sep-16

de la Operación (952)

de Inversión (10.533)

de Financiamiento (63)

Flujo neto del período (11.548)  
 

 

Las actividades de operación generaron un flujo negativo de Ch$ 952 millones. Este flujo está 
originado principalmente por pagos a proveedores por suministro de bienes y servicios por             
Ch$ 621 millones y otros pagos por actividades de la operación Ch$ 331 millones. 
 
Las actividades de inversión generaron un flujo negativo de Ch$ 10.533 millones, compuesto 
principalmente por préstamos a entidades relacionadas por Ch$ 38.800 millones y pagos de 
contratos de derivados por $96 millones. Lo anterior fue compensado por cobros a entidades 
relacionadas por $15.835 millones, dividendos recibidos por Ch$12.130 millones e intereses 
recibidos por Ch$ 398 millones. 
 
Las actividades de financiamiento generaron un flujo negativo de Ch$ 63 millones y se explica por 
dividendos pagados a Enersis Américas. 
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II. PRINCIPALES RIESGOS ASOCIADOS A LA ACTIVIDAD DE CHILECTRA 
AMERICAS 

 

Chilectra Américas está expuesta a determinados riesgos que gestiona mediante la 
aplicación de sistemas de identificación, medición, limitación de concentración y supervisión.  

Entre los principios básicos definidos destacan los siguientes: 

- Cumplir con las normas de buen gobierno corporativo. 

- Cumplir estrictamente con todo el sistema normativo. 

- Se definen mercados y productos en función de los conocimientos y capacidades 
suficientes para asegurar una   gestión eficaz del riesgo, en coherencia con la estrategia, y 
se opera bajo los criterios y límites aprobados por las entidades internas correspondientes. 

- Se desarrollan y aplican controles de gestión de riesgos necesarios para asegurar que las 
operaciones se realizan según las políticas, normas y procedimientos establecidos. 

Riesgo de tasa de interés 

Las variaciones de las tasas de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y 
pasivos que devengan una tasa de interés fija, así como los flujos futuros de los activos y 
pasivos referenciados a una tasa de interés variable.  

El objetivo de la gestión del riesgo de tasas de interés es alcanzar un equilibrio en la 
estructura de la deuda, la cual permita minimizar el costo de la deuda con una volatilidad 
reducida en el estado de resultados. 

Al 30 de septiembre de 2016, Chilectra Américas no mantiene deuda. 

Riesgo de tipo de cambio 

Los riesgos de tipos de cambio corresponden, fundamentalmente, a las siguientes 
transacciones:  

- Pagos a realizar en mercados internacionales por adquisición de materiales asociados a 
proyectos.  
 
- Flujos desde participaciones societarias en el extranjero a Chile, expuestos a variaciones 
de tipo de cambio. 
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Con el objetivo de mitigar el riesgo de tipo de cambio, la política de cobertura de tipo de 
cambio de Chilectra Américas es en base a flujos de caja, y contempla mantener un  
 
equilibrio entre los flujos indexados a US$, o monedas locales si las hubiere, y los niveles de 
activos y pasivos en dicha moneda. El objetivo es minimizar la exposición de los flujos al 
riesgo de variaciones en tipo de cambio. 
 
Los instrumentos utilizados actualmente para mitigar el riesgo de tipo de cambio 
corresponden a forwards de tipo de cambio. 

Riesgo de liquidez 

 

Chilectra Américas puede mantener una liquidez adecuada a través de la contratación de 
facilidades crediticias e inversiones financieras temporales, por montos suficientes para 
soportar las necesidades proyectadas para un período que está en función de la situación y 
expectativas de los mercados de deuda y de capitales. Al 30 de septiembre de 2016, 
Chilectra Américas presenta una liquidez de Ch$ 75 millones, en efectivo y otros medios 
equivalentes. Al 01 de marzo de 2016, Chilectra Américas tenía una liquidez de Ch$11.658 
millones en efectivo y otros medios equivalentes. 

Riesgo de crédito 

  

Activos de carácter financiero: 
 
Las inversiones de excedentes de caja se efectúan en entidades financieras nacionales y 
extranjeras de primera línea (con calificación de riesgo equivalente a grado de inversión, en 
la medida de lo posible, acorde a la clasificación de riesgo soberana de cada país), con 
límites establecidos para cada entidad. 
Las colocaciones pueden ser respaldadas con bonos del tesoro de los países donde se 
opera y/o papeles emitidos por bancos de primera línea, privilegiando estos últimos por 
ofrecer mayores retornos (siempre enmarcado en las políticas de colocaciones vigentes). 
La contratación de derivados se realiza con entidades de elevada solvencia, nacionales y 
extranjeras, de manera que todas las operaciones se contratan con entidades que tienen 
clasificación de riesgo equivalente al grado de inversión. 

Medición del riesgo 

 

Chilectra Américas hace seguimiento de sus derivados y de posiciones de deuda, si las 
hubiere, con el objetivo de monitorear el riesgo asumido por la compañía, acotando así la 
volatilidad del estado de resultados. 
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Inversiones en Latinoamérica. 
 
La compañía está presente en diferentes mercados extranjeros, todos ellos en Latinoamérica, a 
través de distintas filiales o asociadas partícipes del negocio de distribución. En Argentina 
(Buenos Aires), mediante Edesur S.A.; en Perú (Lima), a través de Edelnor S.A.A.; en Brasil con 
Ampla Energía e Serviços S.A. (Rio de Janeiro) y Coelce S.A. (Ceará), y en Colombia (Bogotá), a 
través de Codensa S.A. E.S.P. y Cundinamarca. Chilectra América está presente en los negocios 
de generación, comercialización y transmisión de energía eléctrica, a través de su participación 
societaria en el holding Enel Brasil S.A.  A través de esta última, participa en G.G.T.Fortaleza 
S.A., Cachoeira Dourada S.A. y la comercializadora-transmisora CIEN (Interconexión Argentina – 
Brasil). 
 
Los riesgos que pueden afectar el desempeño de estas inversiones se pueden originar en la 
inestabilidad política y/o económica de dichos países, lo que incidiría en los niveles de demanda, 
márgenes y cobrabilidad de dichas compañías. 

 
En el cuadro siguiente se muestra la participación de Chilectra Américas S.A. en la 
propiedad de las compañías de distribución en el exterior, el número de clientes de cada 
empresa y la venta de energía, así como la evolución de ambas variables: 
 

Mercado 

Clientes 

Miles

Sep-16

Clientes 

Miles

Sep-15

% Var 

Clientes

(*)Venta GWh 

Sep-16

(*)Venta 

GWh Dep-15

% Var 

GWH

Edesur (Argentina) 2.495 2.477 0,7%            14.203          14.004 1,4 %

Edelnor (Perú) 1.360 1.330 2,3% 5.824 5.710 2,0 %

Ampla Energía (Brasil) 3.035 2.972 2,1%              8.410           8.226 2,2 %

Codensa (Colombia)        2.931        2.843 3,1% 10.105 10.430 (3,1 %)

Coelce (Brasil) 3.859 3.722 3,7% 8.569 8.342 2,7 %

Totales 13.680 13.344 2,5 % 47.111 46.712 0,9 %  
(*) Considera Peaje, Consumo no Registrado y  Estimación de Demanda. 
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III. VALOR LIBRO Y ECONÓMICO DE LOS ACTIVOS 
 

Respecto de los activos de mayor importancia, cabe mencionar lo siguiente: 
 
La plusvalía (menor valor de inversiones o fondos de comercio) generada en la consolidación 
representa el exceso del costo de adquisición sobre la participación del Grupo en el valor 
razonable de los activos y pasivos, incluyendo los pasivos contingentes y la participación no 
controladora identificables de una sociedad filial en la fecha de adquisición. La plusvalía no se 
amortiza, sino que al cierre de cada ejercicio contable se procede a estimar si se ha producido en 
ella algún deterioro que reduzca su valor recuperable a un monto inferior al costo neto registrado, 
procediéndose, en su caso, al oportuno ajuste por deterioro (Ver Nota 3.b de los Estados 
Financieros). 
 
A lo largo del ejercicio, y fundamentalmente en la fecha de cierre del mismo, se evalúa si existe 
algún indicio de que algún activo hubiera podido sufrir una pérdida por deterioro. En caso de que 
exista algún indicio, se realiza una estimación del monto recuperable de dicho activo para 
determinar, en su caso, el monto del deterioro. Si se trata de activos identificables que no generan 
flujos de caja de forma independiente, se estima la recuperabilidad de la Unidad Generadora de 
Efectivo a la que pertenece el activo, entendiendo como tal el menor grupo identificable de activos 
que genera entradas de efectivo independientes.   
 

Los activos expresados en moneda extranjera, se presentan al tipo de cambio vigente al cierre del 
ejercicio. 
 
Las cuentas y documentos por cobrar a empresas relacionadas se clasifican conforme a su 
vencimiento en corto y largo plazo. Las operaciones se ajustan a condiciones de equidad 
similares a las que prevalecen en el mercado. 
 
En resumen, los activos se presentan valorizados normas emitidas por la SVS, las cuales se 
componen de las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF), emitidas por el 
International Accounting Standards Board (IASB), más instrucciones específicas dictadas por la 
SVS. 


