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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 2016 

 
 

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 2016 observamos un incremento del 6,7% en las ventas de vehículos livianos y 

medianos, respecto del mismo periodo al año 2015,  se considera que la demanda estuvo influenciada por 

cambio de año de modelo, además de compras realizadas por empresas flotistas. 

 

Respecto a los de vehículos pesados, el mercado de camiones  ha disminuido en un 10% respecto al año 

anterior, estos resultados siguen siendo consecuencia del bajo nivel de confianza empresarial y la 

contracción de la inversión. 

 

Los resultados de Autopista Central S.A. dependen significativamente de las condiciones económicas del 

país, los ingresos de la Sociedad provienen de los peajes que genera la operación de la autopista. Los 

niveles de tráfico y utilización de la misma están altamente correlacionados con la situación del entorno 

económico.  

 

La inflación anual del IPC ha descendido en línea con lo previsto y su convergencia a 3% será algo más 

rápida que la anticipada en junio, principalmente, debido a la evolución del tipo de cambio. 

 

A su vez, estima un crecimiento entre 1,5 y 2,0% para el 2016. Este último rango está algo por debajo de 

lo previsto en junio.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
  

 

2.- ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

 

2.1.- Estado de Resultado en millones de pesos 

MM CLP sep-16 sep-15 Var. Var. %

Clientes con Contrato 103.519 87.355 16.164 18,5%

Infractores 16.117 16.973 (855) -5,0%

Pase Diario 5.609 5.176 433 8,4%

Otros Ingresos de la Actividad 8.877 6.901 1.976 28,6%

Dotación provisión por insolvencias (14.360) (13.947) -413 3,0%

Total Ingreso Actividad 119.762 102.458 17.718 16,9%
Otros Ingresos 1.342 260 1.082 417%

Gasto por beneficio a empleados (4.800) (5.013) 214 -4,3%

Gasto Mantenimiento (10.565) (9.935) (631) 6,3%

Gasto Comercial (4.269) (4.093) (176) 4,3%

Gasto de Administración (4.305) (4.228) (78) 1,8%

Total Gastos de Actividad (23.939) (23.269) (670) 2,9%

EBITDA 97.164 79.448 17.716 22,3%

Gastos por depreciación y amortización (19.157) (13.260) (5.896) 44,5%

Resultado Operacional 78.007 66.188 11.819 17,9%

Ingresos financieros 6.232 4.664 1.568 33,6%

Costos financieros (27.103) (28.406) 1.303 -4,6%

Otras ganancias (pérdidas) (95) (41) (55) 134,6%

Resultado por unidad de ajuste (5.316) (9.419) 4.102 -43,6%

Diferencia de Cambio (203) (59) (144) 241,4%

Resultado No Operacional (26.485) (33.261) 6.776 -20,4%

Gastos por impuestos a las ganancias (10.694) (7.231) (3.463) 47,9%

Resultado 40.827 25.696 15.132 58,9%  

 

Ingresos  de Actividad 

Categoría sep-16 sep-15

Autos y Camionetas 279.465               265.465

Buses y Camiones 34.123                 33.149

Camiones con remolque 14.129                 14.035

Otros 5.205                    4.415

Total de Pasadas Registradas 332.921 317.065  

 

Al 30 de septiembre de 2016 las transacciones (pasadas de vehículos registradas por el sistema 

electrónico de peaje) se han incrementado un 5,0%  respecto a septiembre de 2015.  

 



 
  

 

Los ingresos por actividad varían en 16,9% (MM$17.718) principalmente por incremento del flujo vehicular 

de los  clientes con contrato (MM$16.164), compensado por menores ingresos de clientes infractores 

(MM$855). 

 

Pase diario incrementa en 8,4% 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 2016 según el 

contrato de la concesión. 

 

Gastos de Actividades Ordinaria 

Los gastos  de la actividad aumentan en 2,9% (MM$670), principalmente por la variación de gastos por 

beneficios a empleados, gastos comerciales y gastos de mantenimiento por mantenimiento de estructura 

y reparaciones (MM$593). 

 

EBITDA 

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

de un 22,3% (MM$17.716). 

 

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

inversión proyectados durante el año 2016. 

 

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-16 sep-15

Ebitda Sobre Ingresos Ordinarios 81,13% 77,54%

Margen Operacional 65,14% 64,60%

Margen Neto 34,09% 25,08%
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
  

 

2.2.- Balance en millones de pesos  

 

MM CLP sep-16 dic-15 Var. Var. %

ACTIVOS   

Activos Corrientes 261.762 215.010 46.752 21,7%

Activos No Corrientes 481.355 472.278 9.077 1,9%

Total Activos 743.117 687.288 55.829 8,1%

PASIVOS   

Pasivos Corrientes 78.426 50.042 28.384 56,7%

Pasivos No Corrientes 512.614 517.752 (5.138) -1,0%

Patrimonio 152.077 119.494 32.584 27,3%

Total Pasivos y Patrimonio 743.117 687.288 55.830 8,1%  

 

Activos 

Los activos corrientes se incrementan principalmente en las cuentas por cobrar a clientes, debido a 

mayores ingresos por ventas (MM$5.626) y deudas por compensación de administración Pública (MOP) 

(MM$757), en efectivo y efectivo equivalente (MM$42.489) por mayor inversión en instrumentos 

financieros y disponible de efectivo. 

 

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

relacionados correspondiente a los intereses de préstamos a los accionistas (MM$2.603) y activo por 

impuestos diferidos producto de las variaciones temporales (MM$6.135). 

 

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)  y Bonos UF-USD 

(MM$19.930) y pasivos por impuesto por incremento en provisión impuesto a la renta (MM$12.993), 

compensado por menor saldo en cuentas por pagar relacionadas debido que en enero se pagó los 

dividendos a los accionistas (MM$7.900). 

 

Los pasivos no corrientes disminuyen principalmente por el traspaso de la porción no corriente a corriente 

del préstamo de financiamiento de los obras “Nuevo Puente de Maipo y sus Accesos” (Convenio Ad-

Referéndum N°2) y obligaciones por bonos (MM$1.244),  pasivos por impuestos diferidos por pagar, 

derivados de las variaciones de las bases financieras y tributarias de activos y pasivos (MM$4.930), 

beneficios a empleados (MM$1.453) debido que a partir del año 2016 producto de la adquisición del 100% 

de la propiedad de Autopista Central por parte del Grupo Abertis, se  produce un cambio en las 

circunstancias que hace que no sea directo el hecho de que los trabajadores acaben su relación laboral 

con la compañía en la fecha del fin del contrato de concesión, en la medida que se pasa a formar parte de 

un grupo que gestiona y opera diversas concesiones con diferentes vidas concesionales; lo anterior, al 

margen de que parte de los trabajadores han pasado a formar parte de la plantilla de la sociedad holding 

en Chile de Abertis (trabajadores de tipo “staff”), que por sí misma tiene duración indefinida, es por ello 

que en el 2016 se ha pasado a revertir la provisión y las reservas de tipo actuarial existentes al 31 de 

diciembre de 2015. 



 
  

 

 

 Patrimonio 

El patrimonio aumenta por el resultado del ejercicio (MM$40.827), compensado por reservas del 

movimiento de resultado de cobertura de flujo y derivado Cross  Currency Swap (MM$6.696), además de 

la reversa de la reserva de ganancias o pérdidas actuariales en planes de beneficios definidos 

(MM$1.548), explicado en el párrafo anterior. 

 

Indicadores Financieros del Balance 

 

Índices de Liquidez sep-16 sep-15

Liquidez Corriente 3,338 4,878

Razón Corriente 3,335 4,869
 

 

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-16 sep-15

Razón de Endeudamiento 4,89 6,24

Cobertura de Gastos Financieros 1,76 1,39

Porción Deuda Corriente 13,3% 10,5%

Capital de Trabajo 183.336               76.679                         

Porción Deuda No Corriente 86,7% 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  2016 de MM$107 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+. 


