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ANALISIS RAZONADO CONSOLIDADO 
Por el período terminado al 31 de marzo de 2014 

 
 

Razón Social:  Empresa Eléctrica de Magallanes S.A. 

Rut:   88.221.200-9 
 

 
1.- RESUMEN 
 

• La utilidad de Edelmag al cierre del primer trimestre de 2014 alcanzó a los 
MM$ 1.252, inferior en MM$ 44 (3,4 %) respecto de la utilidad del mismo período del 

año 2013. A pesar que el EBITDA ascendió a MM$ 2.823, sólo registró un incremento 

de MM$ 21 (0,7 %), que fue compensado por un mayor gasto en depreciación de 

MM$ 102. 

 
Por otro lado, desde el punto de vista no operacional, el mayor gasto de MM$ 99 por 

el efecto de la variación de la Unidad de Fomento sobre las deudas financieras fue 

compensado en gran medida por una disminución del costo financiero neto de la 

Sociedad, gracias a una disminución del endeudamiento con respecto a igual período 

del año anterior. 

 

• En cuanto al origen del EBITDA de Edelmag, el 92 % proviene del sector eléctrico y el 

8 % restante corresponde al sector servicios, principalmente a la televisión por cable, 

a través de la filial TV Red. 

 

• El número de clientes eléctricos registró un crecimiento de 1,6%, respecto a la 

misma fecha del año anterior con un total 55.992 clientes al 31 de marzo de 2014.  

 

• Las ventas físicas de energía eléctrica a clientes regulados alcanzaron los 63.200 
MWh, al cierre del trimestre, superior en un 2,6 % respecto a marzo de 2013. La 

producción bruta alcanzó a 68.918 MWh, superior en 2,6 % a la misma fecha del año 

anterior y las pérdidas de energía ascendieron a 5,44 % al 31 de marzo de 2014. 

 

• La razón de endeudamiento ha disminuido a 0,62 veces, que se compara 

favorablemente con el indicador al 31 de diciembre de 2013 que ascendía a 0,66 

veces. En el período la deuda financiera disminuyó en MM$ 635 (5,4 %), lo que se 

tradujo en una disminución del indicador de deuda financiera neta sobre EBITDA 

anualizado de 0,91 a 0,81 veces. 

 

• La Clasificación de Riesgo realizada por las firmas Feller & Rate y Fitch Chile clasificó 

las acciones de la empresa en “Primera clase nivel 3 y Primera clase nivel 4” 

respectivamente, destacando la fortaleza financiera de la sociedad. 
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2.- ANÁLISIS DEL ESTADO DE RESULTADOS. 
 

Al 31 de marzo de 2014, Edelmag S.A. registró una utilidad de MM$ 1.252, inferior en un 

3,4 % respecto a la registrada en el año anterior. 

 

 
 

 

• En términos de EBITDA consolidado, éste alcanzó MM$ 2.823, superior en un 0,7 % 

respecto del mismo período del año 2013.  

 

En relación al margen de energía, los ingresos asociados a la distribución de energía 

eléctrica crecieron en MM$ 328 (6,3 %), compensado con un incremento de los costos de 

combustible (gas) y de mantención y operación de MM$ 257 (13,6 %), lo que origina un 

mayor margen de 2,1 % respecto al mismo período del año anterior.  

 

Por otro lado, el margen de otros negocios creció en MM$ 19 (7,1 %) gracias a mayores 

ingresos por construcción de obras a terceros por MM$ 109 (198%), mayores ingresos por 

TV por cable de MM$ 62 (5,7 %), lo que fue compensado por una disminución de 

MM$ 116 en los ingresos por venta de mercadería y el incremento en los costos de señales 

de TV en MM$ 132. Así mismo, los gastos de administración tuvieron un incremento de 

MM$ 65 (7,8 %). 

 

• La depreciación del período alcanzó a MM$ 1.021 con un incremento de MM$ 102 

(11,1 %), principalmente por una mayor depreciación por horas de uso y revaluación de las 

unidades generadoras y a las inversiones del año anterior. 

MM$ %

Ingresos Ordinarios 5.532 5.204 328 6,3%

Combustibles, mantención y operación (2.144) (1.887) (257) 13,6%

Margen de energía 3.388 3.317 71 2,1%

Ingresos otros negocios 1.461 1.405 56 4,0%

Costos otros negocios (1.175) (1.138) (37) 3,3%

Margen otros negocios 286 267 19 7,1%

Margen bruto 3.674 3.584 90 2,5%

Costo de administración (896) (831) (65) 7,8%

Otros ingresos, por función 45 49 (4) (8,2%)

EBITDA 2.823 2.802 21 0,7%

Depreciación y amortizaciones (1.021) (919) (102) 11,1%

EBIT 1.802 1.883 (81) (4,3%)

Resultado financiero (neto) (118) (174) 56 (32,2%)

Otras ganancias (pérdidas) (24) (69) 45 (65,2%)

Resultados por unidades de reajuste (102) (3) (99) 3.300,0%

Ganancia antes de impuesto 1.558 1.637 (79) (4,8%)

Impuestos a las ganancias (294) (325) 31 (9,5%)

Ganancias de no controladoras (12) (16) 4 (25,0%)

Ganancia del período 1.252 1.296 (44) (3,4%)

Estados de resultados (MM$) 31-03-2014 31-03-2013
Variación
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• El incremento de la pérdida por unidades de reajuste obedece principalmente a la mayor 

variación de la UF en el periodo (2013: 0,12% - 2014: 1,28%) que afecta a los préstamos 

con reajuste por este concepto. 

 

• En cuanto al resultado financiero neto, este presenta una disminución de MM$ 56 (32,2 %) 

derivado de mayores ingresos financieros y una disminución de MM$ 49 en los gastos 

financieros asociados a los préstamos bancarios. 

 

 
3.- ANÁLISIS DEL ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA  
 

Los activos y pasivos de la Sociedad han sido valorizados y presentados de acuerdo a 

normas y criterios contables que se explican en las respectivas notas a los estados 

financieros y se presentan comparados con los saldos al 31 de diciembre de 2013. 

 

 
 

 

Los activos totales de la Sociedad, como se muestra en el cuadro anterior, presentan un 

incremento de MM$ 563 respecto del 31 de diciembre de 2013. Las principales 

variaciones son las siguientes: 

 

• Los activos corrientes presentan una disminución respecto de diciembre de 2013 de 

MM$ 8 producto principalmente de un menor saldo de los deudores comerciales y 

cuentas por cobrar, compensado con un aumento del efectivo y equivalente al 

efectivo, debido a una mayor disponibilidad de caja. Los otros activos corrientes 

aumentan en un 10,5 % principalmente por un incremento de los impuestos por 

recuperar en MM$ 200. 

 

• Los activos no corrientes presentan un aumento respecto de diciembre de 2013 de 

MM$ 571 que se explica principalmente por el aumento de 1,1 % de las propiedades, 

planta y equipo, dicho aumento es producto principalmente de las inversiones del 

periodo netas de retiros por MM$ 1.601, compensadas en parte por la depreciación 

del período, la cual ascendió a MM$ 1.010.  

 

MM$ %

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo. 2.219 1.800 419 23,3%

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar. 3.745 4.311 (566) (13,1%)

Otros activos corrientes 1.458 1.319 139 10,5%

Total activos corrientes 7.422 7.430 (8) (0,1%)

Activos no corrientes

Cuentas por cobrar. 130 156 (26) (16,7%)

Propiedades, planta y equipo. 54.050 53.459 591 1,1%

Otros activos no corrientes 981 975 6 0,6%

Total activos no corrientes 55.161 54.590 571 1,0%

Total activos 62.583 62.020 563 0,9%

Activos (MM$) 31-03-2014 31-12-2013
Variación
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El total de los pasivos presentan una disminución de MM$ 712 respecto del 31 de 

diciembre de 2013. Las principales variaciones son: 

 

• Los pasivos corrientes presentan un aumento de MM$ 1.751 comparado con 

diciembre de 2013 explicado principalmente por el traspaso de préstamos del largo 

plazo, compensado en parte por la amortización de créditos bancarios por MM$ 754 y 

por la disminución de las cuentas por pagar, especialmente relacionadas con 

beneficios al personal y otras cuentas por pagar a proveedores. 

 

• Los pasivos no corrientes disminuyeron en MM$ 2.463 con respecto a diciembre de 

2013, es decir un 12,2 %, debido principalmente a la disminución de préstamos a 

largo plazo por su traspaso al corto plazo como se comentó anteriormente.  

 

• Los otros pasivos no corrientes aumentan en un 3,3 % respecto del 31 de diciembre 

de 2013 principalmente por el incremento de los impuestos diferidos. 

 

• Las deudas con bancos disminuyeron en MM$ 635 equivalente a un 5,4 %. Al 31 de 

marzo de 2014 la deuda asciende a MM$ 11.143 compuesta en un 79,8 % en UF y 

20,2 % en pesos. El 12,6 % de esta deuda tiene tasa de interés fija. 

 

Respecto del patrimonio, éste aumentó en MM$ 1.275 comparado con diciembre de 

2013, producto principalmente a la utilidad del período. 
 

  

MM$ %

Pasivos corrientes

Otros pasivos financieros. 2.967 837 2.130 254,5%

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 1.938 2.376 (438) (18,4%)

Otros pasivos corrientes 1.354 1.295 59 4,6%

Total pasivos corrientes 6.259 4.508 1.751 38,8%

Pasivos no corrientes

Otros pasivos financieros. 8.176 10.941 (2.765) (25,3%)

Otros pasivos no corrientes 9.559 9.257 302 3,3%

Total pasivos no corrientes 17.735 20.198 (2.463) (12,2%)

Total pasivos 23.994 24.706 (712) (2,9%)

Patrimonio 38.589 37.314 1.275 3,4%

Total pasivos y patrimonio 62.583 62.020 563 0,9%

Pasivos y patrimonio (MM$) 31-03-2014 31-12-2013
Variación



 

 

 

 

                              Página 5 

 

A continuación se presentan los principales indicadores financieros más representativos 

de la Sociedad. 

 

 
 

Dentro de los indicadores destaca la disminución de la liquidez corriente que presenta una 

disminución producto del incremento del pasivo corriente como consecuencia de los 

préstamos bancarios de largo plazo que pasaron al corto plazo. 

 

Así mismo, la razón deuda total – patrimonio neto pasó de 0,66 veces a 0,62 veces por 

disminución de la deuda e incremento del patrimonio respecto del 31 de diciembre de 

2013 y la deuda financiera neta sobre el EBITDA anualizado disminuye en un 11 % 

principalmente por menor deuda.  

 

El índice de cobertura de gastos financieros (anualizado) presenta un aumento que se 

explica por menores gastos financieros en MM$ 48 por menores intereses bancarios en  

2014, producto de una menor deuda. 

 

Respecto de la rentabilidad sobre patrimonio disminuye en un 4,1 % principalmente por el 

aumento del patrimonio. 

 
4.-   ANÁLISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO  
 

 
 

Liquidez corriente Veces 1,19 1,74

Razón ácida Veces 1,13 1,65

Rotación cuentas por cobrar Días 56 64

Deuda total / patrimonio neto Veces 0,62 0,66

Deuda financiera neta / patrimonio neto Veces 0,23 0,27

Deuda financiera neta / EBITDA (anualizado) Veces 0,81 0,91

Cobertura de gastos financieros (anualizado) Veces 16,47 15,32

Deuda corto plazo / Deuda total % 26,09 17,23

Deuda largo plazo / Deuda total % 73,91 82,77

Deuda bancaria / Deuda total % 46,44 47,67

Rentabil idad del patrimonio (anualizado) % 12,58 13,12

31-03-2014 31-12-2013Indicadores Unidad

MM$ %

Flujo neto por actividades de operación 3.283 1.942 1.341 69,1%

Flujo por actividades  de inversión (2.006) (585) (1.421) 242,9%

Flujo neto por actividades de financiación (867) (543) (324) 59,7%

Flujo neto total del período 410 814 (404) (49,6%)

Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y 

equivalentes al efectivo
10 0 10

Saldo inicial de efectivo 1.800 695 1.105 159,0%

Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 2.220 1.509 711 47,1%

Flujo de efectivo (MM$) 31-03-2014 31-03-2013
Variación
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La Sociedad generó durante el período, un flujo neto positivo de efectivo y equivalente al 

efectivo de MM$ 410, con una disminución de MM$ 404 con respecto al primer trimestre 

de 2013 y cuyas principales variaciones se detallan a continuación: 

 

• Las actividades de operación generaron un flujo neto de MM$ 3.283, superior en un 

69,1 % respecto del año anterior principalmente por una mayor recaudación de 

deudores comerciales. 

 

• Las actividades de inversión generaron un flujo neto negativo de MM$ 2.006 superior 

en 242,9 % respecto del año anterior y se explica principalmente por mayores 

inversiones en propiedades, planta y equipo comparado con el mismo período del 

año 2013, siendo lo más significativo por este concepto, la importación del Exchange 

de la turbina a gas Titán N° 7 de la Central Tres Puentes por un monto de MM$ 1.139. 

 

• Las actividades de financiación durante el período actual generaron un flujo neto 

negativo de MM$ 867 superior en 59,7 % respecto del mismo período del 2013, 

principalmente por el mayor pago de préstamos en relación al año anterior.  

 

• Considerando el saldo inicial de efectivo de MM$ 1.800 y el flujo neto positivo total 

del período de MM$ 410, el saldo final de efectivo es de MM$ 2.220, superior en 

47,1 % al de igual fecha del año anterior. 

 

5.-   SECTORES DONDE PARTICIPA EDELMAG S.A.  
 

Edelmag S.A. posee una presencia significativa en el sector eléctrico, particularmente en 

generación, transmisión y distribución de energía eléctrica, y en el sector televisión por 

cable o servicios en la Región de Magallanes y Antártica Chilena. 

 

La composición de los activos consolidados indica que un 95% se encuentran radicados en 

el sector eléctrico, que corresponde a inversiones en las actividades de generación, 

transmisión y distribución de energía eléctrica. Por otro lado los activos del sector 

servicios son de un 5%. 

 

Para la generación de energía eléctrica cuenta con centrales generadoras térmicas en cada 

uno de los sistemas atendidos por Edelmag S.A. en las localidades de Punta Arenas, Puerto 

Natales, Porvenir y Puerto Williams, con una capacidad instalada total de 110,28 MW. 

Adicionalmente, a partir de enero de 2013, entró en operación la Central Mina Invierno, la 

cual adicionó al parque de generación de Edelmag S.A. una capacidad instalada de 

8,30 MW. 

 

Adicionalmente, Edelmag a través de su filial TV Red, tiene participación en el negocio de 

televisión por cable que está presente en todas las ciudades de la región. El cliente 

Magallánico de televisión pagada se caracteriza por un alto consumo en horas de 

televisión. El servicio de TV Red, mantiene el liderazgo en la televisión pagada en la zona, 

principalmente por el fuerte interés por la programación local, preferentemente enfocado 

a noticias y programas regionales. 


