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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
SOCIEDAD CONCESIONARIA AUTOPISTA CENTRAL S.A. 

 
Entre el 1 de enero y el 30 de septiembre de 2015 

 
 

1.- ANALISIS DE MERCADO 

 

El negocio  de concesión de autopista está directamente relacionado con la evolución del parque 

automotriz, el cual depende del crecimiento de la economía nacional y sus expectativas futuras. 

 

El área de influencia directa de Autopista Central son las comunas de Quilicura, Conchalí, Independencia, 

Recoleta, Quinta Normal, Santiago, Estación Central, Pedro Aguirre Cerda, Cerrillos, Lo Espejo, San 

Miguel, La Cisterna, El Bosque y San Bernardo. 

 

A septiembre de 2015 observamos una disminución del 18,9% en las ventas de vehículos livianos y 

medianos,  donde se comercializaron a la fecha 205.783  unidades, 47.902 unidades menos con el mismo 

período de 2014. Esta baja está fuertemente influenciada por las expectativas de los consumidores en 

general. 

 

Respecto a los de vehículos pesados, el mercado de camiones  se ha incrementado en un 1,2% respecto 

al año anterior debido principalmente a la anticipación de ventas por cambio de norma Euro 4 a Euro 5. 

En el caso de buses existe una caída 19,9% respecto al año anterior, al igual que el mercado de 

camiones, están afectadas por el cambio de norma 

 

De acuerdo al último informe de Política Monetaria del Banco Central a septiembre de 2015, la inflación se 

ha ubicado por sobre lo previsto en junio y que seguirá estando por encima de 4% al menos durante toda 

la primera mitad del próximo año, para retornar a 3% en el curso del año 2017. El IPoM resaltó que los 

escenarios de riesgo, especialmente los asociados al entorno internacional, imponen un sesgo al alza en 

el corto plazo para la inflación. Agregó que en este contexto las expectativas de inflación a dos años 

siguen en 3%. 

 

Entre otros factores, dice que la brecha de actividad se ha ampliado y seguirá haciéndolo al menos hasta 

la primera parte del 2016. En ese contexto, se prevé una reducción en el crecimiento proyectado para 

este año a 2,0 y 2,5%, desde el 2,25 y 3,25% que había estimado en junio, y proyectó para el año 2016 

un crecimiento de entre 2,5 y 3,5%. Tanto para 2015 como para 2016, se considera que el balance de 

riesgos para el crecimiento es a la baja. 
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2.- ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

 

2.1.- Estado de Resultado en millones de pesos 

 

MM CLP sep-15 sep-14 Var. Var. %

Clientes con Contrato 87.355 77.425 9.930 12,8%

Infractores 16.973 10.170 6.803 66,9%

Pase Diario 5.176 4.663 513 11,0%

Otros Ingresos de la Actividad 6.901 6.211 690 11,1%

Total Ingreso Actividad 116.405 98.470 17.936 18,2%
Otros Ingresos 260 177 83 47%

Gasto por beneficio a empleados (5.013) (4.421) (593) 13,4%

Gasto Mantenimiento (9.935) (9.023) (912) 10,1%

Gasto Comercial (18.041) (10.576) (7.465) 70,6%

Gasto de Administración (4.228) (3.725) (503) 13,5%

Total Gastos de Actividad (37.216) (27.744) (9.472) 34, 1%

EBITDA 79.448 70.902 8.546 12,1%

Gastos por depreciación y amortización (13.260) (12.176) (1.084) 8,9%

Resultado Operacional 66.188 58.726 7.462 12,7%

Ingresos financieros 4.664 4.183 481 11,5%

Costos financieros (28.406) (26.498) (1.908) 7,2%

Otras ganancias (pérdidas) (41) (51) 11 -21,0%

Resultado por unidad de ajuste (9.419) (9.833) 414 -4,2%

Diferencia de Cambio (59) (70) 11 -15,2%

Resultado No Operacional (33.261) (32.269) (992) 3,1%

Gastos por impuestos a las ganancias (7.231) (5.013) (2.218) 44,2%

Resultado 25.696 21.444 4.252 19,8%  

 

Ingresos  de Actividad 

Categoría sep-15 sep-14

Autos y Camionetas 265.465               253.890

Buses y Camiones 33.149                 32.310

Camiones con remolque 14.035                 13.857

Otros 4.415                    3.897

Total de Pasadas Registradas 317.065 303.955  

 

Al 30 de septiembre de 2015 las transacciones (pasadas de vehículos registradas por el sistema 

electrónico de peaje) se han incrementado un 4,3%  respecto a septiembre de 2014.  



 
  

 

Los ingresos por actividad varían en 18,2% (MM$17.936) principalmente por incremento del flujo vehicular 

de los  clientes con contrato e infractores (MM$16.733). 

  

Pase diario incrementa en 11% impulsado principalmente por el aumento de vehículos provenientes de 

regiones. 

 

Respecto a lo anterior  afecta también el incremento en la tarifa a partir del 1ero de Enero 2015 según el 

contrato de la concesión. 

 

Gastos de Actividades Ordinaria 

Los gastos  de la actividad aumentan en 34,1% (MM$9.472), principalmente por la variación de gastos 

comerciales producto incremento de deudores incobrables de clientes e infractores (MM$6.446). 

 

EBITDA 

El aumento en los ingresos y un controlado aumento en los gastos de la actividad, generaron un aumento 

de un 12,1% (MM$8.546). 

 

Este incremento en el EBITDA  nos ha permitido afrontar las obligaciones financieras y planes de 

inversión proyectados durante el año 2015. 

 

Resultado No Operacional 

La variación en resultados no operacionales  corresponde al aumento del gasto por unidades de reajuste 

y gastos financieros relacionados a los Bonos UF y USD producto del efecto por tipo de cambio. 

 

Indicadores Financieros del Estado de Resultado 

 

Índices de Rentabilidad sep-15 sep-14

Ebitda Sobre Ingresos Ordinarios 68,25% 72,00%

Margen Operacional 56,86% 59,64%

Margen Neto 22,07% 21,78%
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
  

 

2.2.- Balance en millones de pesos  

 

MM CLP sep-15 dic-14 Var. Var. %

ACTIVOS   

Activos Corrientes 215.589 110.436 105.154 95,2%

Activos No Corrientes 462.248 470.049 (7.802) -1,7%

Total Activos 677.837 580.485 97.352 16,8%

PASIVOS   

Pasivos Corrientes 21.743 20.893 850 4,1%

Pasivos No Corrientes 536.247 459.166 77.081 16,8%

Patrimonio 119.847 100.426 19.421 19,3%

Total Pasivos y Patrimonio 677.837 580.485 97.352 16,8%  

 

Activos 

Los activos corrientes varían principalmente en las cuentas por cobrar a clientes, debido a mayores 

ingresos por ventas y deudas por compensación de administración Publica (MOP) (MM$17.386) y en 

efectivo y efectivo equivalente (MM$88.358) por mayor inversión en instrumentos financieros, 

compensado por el incremento de provisión deudores incobrables (MM$2.544). 

 

Los activos no corrientes varían principalmente por el aumento en cuentas por cobrar empresas 

relacionados correspondiente a préstamos a los accionistas MM$2.363, compensado por la disminución  

en el intangible y propiedades, planta y equipo por  la  depreciación del ejercicio (Tráfico y lineal) 

(MM$10.172). 

 

Pasivos 

Los pasivos corrientes aumentan principalmente por la porción corriente del préstamo por financiamiento 

de los obras “Nuevo Puente de Maipo y sus Accesos” (Convenio Ad-Referéndum N°2) (MM$886), 

aumento en IVA debido Fiscal (MM$830), compensado por menor impuesto a la renta (MM$540), 

menores gastos en cuentas por pagar proveedores (MM$163). 

 

Los pasivos no corrientes aumentan principalmente por la porción no corriente del préstamo de 

financiamiento de los obras “Nuevo Puente de Maipo y sus Accesos” (Convenio Ad-Referéndum N°2) 

(MM$58.151) y obligaciones por bonos (MM$34.693), además de pasivos por impuestos diferidos por 

pagar, derivados de las variaciones de las bases financieras y tributarias de activos y pasivos 

(MM$2.441). 

 

 Patrimonio 

El patrimonio aumenta por el resultado del ejercicio (MM$25.696), reservas actuariales planes de 

beneficios definidos (MM$63), compensado por efecto del movimiento de resultado de cobertura de flujo y 

derivado Cross  Currency Swap (MM$1.471) y pagos de dividendos (MM$4.867). 

 

 

 



 
  

 

 

Indicadores Financieros del Balance 

 

Índices de Liquidez sep-15 sep-14

Liquidez Corriente 9,915 4,878

Razón Corriente 9,908 4,872
 

 

La liquidez está sujeta a restricciones como consecuencia del contrato con  el asegurador financiero de la 

compañía, lo que implica administrar en forma eficiente los recursos financieros  para hacer frente a las 

obligaciones de corto plazo. El valor obtenido refleja la buena gestión de su administración. 

 

Índices de Endeudamiento sep-15 sep-14

Razón de Endeudamiento 5,66 6,24

Cobertura de Gastos Financieros 1,39 1,33

Porción Deuda Corriente 3,9% 4,4%

Capital de Trabajo 193.847               76.679                         

Porción Deuda No Corriente 96,1% 95,9%
 

 

El endeudamiento está concentrado mayoritariamente en el largo plazo, en los bonos en USD y UF. 

El capital de trabajo experimenta un aumento a septiembre 2015 de MM$117.168 respecto del año 

anterior,  producto del aumento en los activos corrientes producto de las inversiones en instrumentos 

financieros. 

 

3.- ADMINISTRACIÓN DEL RIESGO FINANCIERO 

 

El negocio de la Sociedad está expuesto a diferentes riesgos financieros, los cuales son administrados 

por la Gerencia de Administración y Finanzas, en  función de los lineamientos del Directorio y el 

asegurador financiero,  mediante su identificación y  evaluación con  el  objeto  mitigar o minimizarlos. 

 

Riesgo de Tipo de Cambio 

El Bono en USD, equivalente al 30% del pasivo financiero  tiene contratado un Cross Currency Swap 

(CCS) con el Instituto de Crédito Oficial de España, con la finalidad de cubrir los flujos de caja convirtiendo 

de esta forma los flujos en dólares en flujos ciertos en UF. 

Las Transacciones comerciales futuras  son aseguradas mediante contrato forwards. 

 
Riesgo de Liquidez 

La eficiente gestión del capital de trabajo, mediante el control del cumplimiento de pago de los clientes y 

la optimización de los excedentes de caja diarios, aseguran el cumplimiento de los compromisos con los 

proveedores y deudas con terceros. 

 

 

 

 

Riesgos de Inversiones Financieras 



 
  

 

El riesgo asociado a las inversiones de los excedentes de caja, es administrado por la Gerencia de 

Administración y Finanzas, en función de las políticas del directorio y por el asegurador financiero de la 

sociedad. Los instrumentos en los cuales se invierten los excedentes de caja son: a) Instrumentos de 

renta fija emitidos por la Tesorería General de la República, el Banco Central de Chile o corporaciones 

AAA, pactos de retro compra emitidos por emisores señalados  y  Fondos Mutuos, cuyos activos en los 

cuales el fondo invierte son instrumentos de renta fija emitidos por a). Todos los instrumentos financieros 

señalados sólo pueden ser contratados con bancos locales que tengan una clasificación como mínimo de 

AA+. 


