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I. PANORAMA INTERNACIONAL

1 COTIZACION Y PRECIOS DE COMMODITIES

Durante el primer semestre del afio 2017, los precios GRAFICO 11
internacionales de los principales commodities relacio-

g | ) i ——WTI BRENT —e— HENRY HUB
nados con el sector energia evolucionaron como se CARBON COBRE

aprecia en el siguiente grafico 1.1

190%

Respecto del West Texas Intermediate (WTI), petréleo
de referencia para el mercado de Estados Unidos, en
junio de 2017 alcanzo6 un promedio de 45,17 USD/bbl,

160%

P N (NN I S S

habiendo marcado el valor mas alto en febrero de 2017 130%
con 53,40 USD/bbl y el mas bajo en agosto del afio
2016 con 44,75 USD/bbl . 100% :
i
i i
Por su parte, el precio promedio del petréleo Brent en el 70% : :
7 8 9 10 1 12| 1 2 3 4 5 6
mes de junio de 2017 alcanz6 un promedio de 46,42 2016 2017
USD/bbl, presentando un maximo de 55,06 USD/bbl y
un minimo de 45,00 USD/bbl, durante febrero de 2017 y TABLA 12
julio de 2016, respectivamente. Wl B RENT HENRY ~CARBON COBRE
FECHA MES USD/bbl USD/bbl HUB TERMICO BML/LME
USD/MMBtu  USD/ton usD/Ib
A su vez, el precio promedio del marcador HENRY HUB, B
el cual sirve de referencia para la importacion de Gas 0 a8, 1828 251 2
Natural Licuado (GNL), present6é durante el mes de o7 44.90 279 7065 220
junio del 2017 un valor de 2,94 USD/MMBtu, con un 08 4585 219 443 25
minimo de 2,52 USD/MMBtu y un maéximo de 3,58 205 09 45,20 46,69 2,96 8242 24
MMBtu, en los meses de noviembre de 2016 y diciem- Y 49,89 49,74 2,95 85,96 21
bre de 2016, respectivamente. u 45,70 4513 2,52 90,50 2,47
© 52,01 53,57 3,58 116,50 2,57
En cuanto, al carbon mineral térmico EQ 7000kCal/kg 01 52,56 54,60 328 261
promedié 109,82 USD/ton, con un maximo de 127,79 02 2,82 23,2 2,69
USD/ton y un minimo de 68,19, durante el mes de enero 03 4958 5160 287 18,09 264
de 2017 y junio de 2016, respectivamente. 200 04 5117 5272 3w B4l 258
05 48,56 50,45 3,2 109,43 2,54
Para finalizar, el precio del cobre BML/LME promedié 06 4517 4642 204 0982 263

un total de 2,63 USD/Ib durante el mes de junio de
TENDENCIA 13

2017, registrando un maximo de 2,69 USD/Ib y un mini-

mo de 2,10 USD/Ib, en el mes de febrero de 2017 y ju- w"\'\ ) /\[\/\ //.\ ’_//\"

nio de 2016, respectivamente.
VARIACION 14

MENSUAL -6,98% -7,99% -5,94% 40,36% +3,61%
SEMESTRAL -13,15% -13,35% -17,97% -5,73% +2,45%
ANUAL -7,32% -3,85% +14,55% +6105% +25,55%

Fuente: CNE, COCHILCO.
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2 INDEXADORES INTERNACIONALES

A continuacién se presentan los valores para los inde-
xadores Consumer Price Index (CPI), Producer Price
Index (PPI), (Capital Equipment), (Commodities) vy el
Délar Observado Promedio Mensual entregado por el
Banco Central de Chile. Estos son indicadores de refe-
rencia relevantes en el mercado energético local, utili-
zados en las féormulas de indexacion que tienen por
objetivo mantener el valor real de las tarifas por un
determinado periodo de tiempo.

CPI - Consumer Price Index, es el indice de precios al
consumidor (Estados Unidos) y refleja los cambios en
el costo para el consumidor promedio de adquirir una
canasta de bienes y servicios que se pueden fijar o
cambiar a intervalos especificados, como anualmente.
En Chile el CPI se utiliza para indexar, en conjunto con
otros datos como el IPC, los precios de nudo de largo
plazo de energia y potencia (contratos varios y resolu-
ciones varias). Asimismo, se utiliza para indexar, en
conjunto con otros indicadores las tarifas de transmi-
transmision decreto

siéon nacional (ex troncal,

23T/2015).

PPI - Capital equipment/commodities, es el indice de
precios al productor, el cual mide el cambio promedio
en el tiempo, en los precios de venta recibidos por los
productores nacionales para su produccion (Estados
Unidos). Los precios incluidos en el PPI son de la pri-
mera transaccion comercial para muchos productos y
algunos servicios. En Chile el PPI se utiliza para inde-
xar, en conjunto con otros indicadores, los precios a
nivel de generacion y transmision en sistemas media-
nos de Aysén, Palena, General Carrera, Cochamo y Hor-
nopirén (decretos 4T/2015, 5T/2015 y 6T/2015). Asi-
mismo, se utiliza para indexar, en conjunto con otros
indicadores, las tarifas VAD (decreto 17/2012).

GRAFICO

107%

102%

97%

92%

el CP| PPI
(Commodities)

el PP|
(Capital equipment)

= DOlar

TABLA 2.2

FECHA MES CPI

2016

2017

PPI PPI
(Commodities)  (Capital equipment)

05 185,30 240,23 169,20

Délar

681,87

06 187,60 24102 169,30 681,07

07 187,70 240,63 169,00 657,57

08 186,60 240,85 168,80 658,89

09 186,90 24143 ‘ 668,63
186,70 24173 169,70 663,92
186,30 24135 169,70 666,12

» 188,20 24143 170,10 667,17

01 190,70 242,84 170,40 66119

02 010 243,60 170,40

03 19130 243,80 ‘ 170,70 661,20
04 193,00 24452 ‘ 170,70 655,74
05 192,90 244,73 170,40 67154

TENDENCIA 2.3

~ . ~

VARIACION 2.4

MENSUAL -0,05% +0,09% -0,18% +2,41%
SEMESTRAL +3,54% +140% +0,41% +0,81%
ANUAL +4,10% +1,87% +0,71% -152%

Fuente: Banco Central.
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3 INDICES MUNDIALES

Para tener una mirada econdémica a nivel mundial y GRAFICO 3.1

compararla con el comportamiento del sector energéti-
co al mismo nivel, presentamos en el grafico 3.1 la —8— MSCI World MSCI ACWI M| e MSCI Energy
evolucién para los ultimos 13 meses de los indicadores 120%
MSCI en sus categorias World (grandes y medianas

empresas de mercados desarrollados), ACWI Merca- 115%
dos Emergentes (grandes, medianas y pequefias em-
presas de mercados desarrollados y emergentes) vy el
especifico para el Mercado Energia. En la tabla 3.2 se

presentan las mayores y menores del periodo. A su vez

110%

105%

en los graficos 3.3 y la tabla de variaciones 3.4 se pre- 100%
sentan las tendencias de los mercados y las variacio-
nes mensuales, semestrales y anuales de cada uno de 95%

los indicadores analizados.

Los indexadores presentados son los siguientes: TABLA 3.2
indice Morgan Stanley Capital International (MSCI): Es

un proveedor de herramientas de apoyo a decisiones FECHA MES MSCI World MSCIACWIIMI MSCI Energy
de inversion en todo el mundo. Su linea de productos y

servicios incluye indices, herramientas analiticas, da- 06 1653,23 1020.90 20394

tos, benchmarks de bienes raices e investigacion Envi- 07 172179 106532 19,72
ronmenta Social Governance (ESG). Es importante des- 08 171952 1066,79 199,97
tacar que el MSCI World considera una cartera de em- 2056 09 172567 1072,66 205,28
presas grandes y medianas a nivel mundial, el MSCI 10 169092 105111 20131
ACWI IMI considera una cartera de empresas grandes, 1 1712,09 1060,85 2158
medianas y pequefias a nivel mundial, el MSCI Emer- © 175122 108234 ‘
gente considera una cartera de empresas emergentes o1 179240 111105 2138
y el MSCI Energy Index esta disefiado para capturar los 02 1838.70 1139 85 206,81
segmentos de capital grande y mediano a lo largo de 03 185360 150,60 206.74
23 paises, con un total de 89 compafias relevantes, 2017

04 1878,28 1167,38 20186
entre las cuales las top 10 son las siguientes: EXXON

05 191174 1187,18 197,97
MOBIL CORP, CHEVRON CORP US, ROYAL DUTCH

:
SHELL A, TOTAL, BRITISH PETROLEUM, ROYAL
DUTCH SHELL B, SCHLUMBERGER, ENBRIDGE, CONO- TENDENCIA 3.3

COPHILLIPS, EOG RESOURCES. / . A

VARIACION 3.4

MENSUAL +0,25% +0,41% -149%
SEMESTRAL 49,43% +10,14% -10,95%
ANUAL +15,92% +16,77% -4,37%

Fuente: Investing.
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4 FONDOS VERDES DE INVERSION

A continuacion se presenta en el grafico 4.1 la evolu-
cién de dos Enchange Trade Fund (ETF) en contraste
con el indice MSCI Energy, con el objetivo de comparar
los fondos de inversiones de empresas denominadas
“verdes” o de energias limpias con los mercados tradi-
cionales de la energia.

Los fondos verdes presentados son los siguientes:

El IShare Global Clean Energy ETF (ICLN) es un fondo
compuesto por inversiones en acciones a nivel mundial
de empresas del sector de las energias limpias, el cual
busca rastrear sus resultados de inversion en un indice
compuesto por acciones globales. Dentro de este fon-
do destacan las top 10 empresas con la mayor partici-
pacion: FIRST SOLAR INC, VESTAS WIND SYSTEMS A/
S, MERIDIAN ENERGY LTD, ELECTRIC POWER DEVELO-
PMENT LTD, IDACORP INC, GAMESA CORPORACION
TECNOLOGICA S.A, PATTERN ENERGY GROUP INC
CLASS A, EDP RENOVAVEIS, ENEL AMERICAS ADR
REPRESENTING SA y CHINA LONGYUAN POWER
GROUP CORP LT.

Por otra parte el First Tryst NASDAQ Clean Edge Green
Energy Index Found (QCLN) es un fondo con una am-
plia cartera de empresas cotizadas en los Estados Uni-
dos en la industria de energias limpias. Las empresas
elegibles deben ser fabricantes, desarrolladores, distri-
buidores o instaladores de uno de los cuatro subsecto-
res siguientes: materiales avanzados (que permiten
limpiar o reducir la necesidad de productos derivados
del petroleo), inteligencia energética (red inteligente),
almacenamiento y conversién de energia (Baterias
hibridas), o generacién de electricidad renovable (solar,
edlica, geotérmica, etc.).

Es importante considerar que los ETF presentados
(ICLN y QCLN) son de caracter referencial y no consti-
tuyen una visién absoluta del mercado global de ener-
gias no contaminantes.

GRAFICO 4.1

——8— |CLN QCLN

125%

115%

105%

95%

85%

8- \SC| Energy

2016 2017
TABLA 4.2

ARO MES ICLN QCLN M SCI Energy

07 9,10 15,46 199,72

08 9,19 14,98 199,97

2016 09 9,16 15,13 205,28

10 8,86 14,52 20131

8,04 15,18 21158

01 8,25 15,84 212,38

02 8,61 16,67 206,81

03 8,56 16,76 206,74

2017
04 8,48 16,81 20186
05 8,69 17,45 197,97

TENDENCIA 4.3

N~

VARIACION 4.4

A

MENSUAL -150%
SEMESTRAL +8,63%
ANUAL -251%

Fuente: MSCI, Investing.

+3,67%
+17,39%

+26,59%

-149%
-10,95%

-4,37%
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5 PRECIO DE ACCIONES INTERNACIONALES

A continuacion en la tabla 5.1 se presenta un conjunto de
acciones de empresas extranjeras que poseen algun
vinculo de propiedad con empresas del sector energia
chileno. Aqui se muestran las variaciones de precios de
dichas empresas en sus bolsas locales comparadas con
los respectivos indices bursatiles de las bolsas donde son
transadas, para un periodo de tiempo mensual, semestral
y anual, respecto del precio del mes de Junio del afio 2017
referido en la misma tabla.

Dentro de la valorizacion del mes de Junio del afo 2017,
se puede apreciar que el mayor aumento en la variacion

fue la de Brookfield con un 4% de crecimiento, en el
semestre también destaca Brookfield, con un incre-
mento del 19% y en relacién a la variacion anual desta-
ca Terpel con un 20% de aumento en la valorizacién de
sus acciones.

En cuanto a las mayores disminuciones del precio de
las acciones,
anual se marca fuertemente la desvalorizacion de las

en la variacion mensual, semestral y

acciones de Abengoa con un -13%, -91% y -94%, respec-
tivamente.

mensual
TABLA 5.1

VALOR A

INDICE ACCION JUN-17
AES 1,11 USD
Duke 83,59 USD

DOW JONES

(EEUU) Shell 538 USP
Brookfield 39,21 USD
605,99 USD
BOVESPA Petrobras 1320 BRL
(Brasil) 62.899,97 BRL
COLCAP Terpel 12.000,00 COP
(Colombia) 1462,90 COP
ETSE Centrica 200,20 GBP
(Inglaterra) 731,72 GBP
FTSEMIB Enel 469 EUR
(italia) 20584,23 EUR
CACAO Engie 13,22 EUR
(Francia) 5.120,68 EUR
Abengoa 0,04 EUR
IBEX 35 Acciona 77,06 EUR
(Espaiia) Gas Natural 2049 EUR
10.444,50 EUR

Fuente: Investing.

MENSUAL

4%

VARIACION DE PRECIO

SEMESTRAL ANUAL

[—M

-3%

-5% -4%

-2% 8%

-2% -2% -4%

19% 19%

o

-22%

0,6% 6%

-3% 5%

0% 4% 22%

-4% 6% 20%

8% 1%

-14%

|
g

-3% I 2% 2%

-1% 2% 18%

-1% 7% 27%

-3% 9% l -9%
-3% 5% 21% .
-13% -91% - -94%
-10% 0% 1B% .
-9% % 16%

I:IZ% 28% .

-a%
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Il. PANORAMA NACIONAL

1 PIB, GENERACION Y DEMANDA ELECTRICA

A continuacién se visualiza en el grafico 1.1 la varia-
cion porcentual del Producto Interno Bruto de Chile
(PIB), la generacion eléctrica del Sistema Interconecta-
do Central y Norte, junto con la demanda energética
promedio de los mismos sistemas. Dichos valores por-
centuales tienen un objetivo de comparacion para ana-
lizar sus comportamientos y buscar una correlacion a
la incidencia del PIB con el consumo de electricidad.

El Producto Interno Bruto es el valor total de los bienes
y servicios producidos en el territorio en un periodo
determinado, libre de duplicaciones. Se puede obtener
mediante la diferencia entre el valor bruto de produc-
cion y los bienes y servicios consumidos durante el
propio proceso productivo, a precios comprador
(consumo intermedio). Esta variable se puede obtener
también en términos netos al deducirle al PIB el valor
agregado y el consumo de capital fijo de los bienes de
capital utilizados en la produccién.

En relacion a la generacion eléctrica durante el mes de
marzo del 2017 alcanzd un total 6.133 GWh lo que re-
presenta un variacion trimestral negativa de -2,76%, un
aumento semestral del 4,91% y una disminucién con
respecto al mismo mes del afio 2016 de -4,46%.

En cuanto a la demanda promedio para ambos siste-
mas eléctricos, durante el mes de marzo del 2017, esta
alcanzé un total 9.160 MW lo que representa una dis-
minucion trimestral -3,13%, un aumento semestral del
1,05% y una disminucion con respecto al mismo mes
del afio 2016 de -4,57%.

GRAFICO 11

118%

113%

108%

103%

98%

e P|B —8-— GENERACION 8- DEM ANDA PROM.

2014 2015 2016 2017
TABLA 12
PIB GENERACION DEMANDA PROM.
FECHA MES MMS MWh MW
03 34.137 5.469.000 8.903
06 34913 5.877.087 9.128
2014
09 34.331 5.633.400 8.772
2 37.129 5.855.437 9.078
03 35.031 6.049.095 9.179
06 35.649 6.014.151 9.376
2015
09 35.49 5.795.797 8.966
©» 37.846 6.213.735 9.326
03 35.919 6.420.172 9.599
06 36.250 6.189.743 9574
2016
09 35.767 5.846.974 9.064
©» 38.022 6.308.228 9.456
2017 03 35.967 6.133.825 9.160
TENDENCIA 13
VARIACION 14
TRIMESTRAL -5,40% -2,76% -3,13%
SEMESTRAL +0,56% +4,91% +105%
ANUAL +0,13% -4,46% -4,57%

Fuente: Banco Central, Coordinador Eléctrico Nacional.
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2 COSTOS Y PRECIOS ELECTRICOS

A continuacion se presenta en el grafico 2.1 la evolu-
cion de los Costos Marginales Promedio y Precio Me-
dio de Mercado (ambos en US$/MWh) para los dlti-
mos 13 meses, diferenciando entre el Sistema Interco-
nectado Central y del Norte Grande.

En relacién al Costo Marginal (CMg) corresponde al
costo variable de la unidad mas cara de generacion
operando en un instante determinado. En este caso,
se utiliz6 como referencia para la obtencion del costo
marginal del SIC, la barra Quillota 220 kV y para el
SING la barra Crucero 220 kV. Los valores entregados
para cada sistema corresponden al promedio mensual
de los costos marginales horarios. En el mes de Junio
el costo marginal promedio del SIC fue de 92,60 USD/
MWh siendo un 98,29% superior al del Ultimo semes-
tre y un -10,05 % inferior al de Junio del afio 2016. En
el caso del SING, el costo marginal promedio fue 54,54
USD/MWh registrando una disminucion del -32,36%
con el del semestre anterior y un -35,89% respecto a
Junio del afio 2016.

Respecto al Precio Medio de Mercado (PMM) de cada
sistema, este se determina considerando los precios
de los contratos de clientes libres y suministro de lar-
go plazo de las empresas distribuidoras segun corres-
ponda. Se calcula considerando una ventana de cua-
tro meses, que finaliza el tercer mes anterior a la fecha
de publicacion del PMM. El PPM registrado en Junio
para el SIC, promedio los 93,22 USD/MWh siendo un -
1,00% menor que el registrado en el semestre anterior
y un 2,57% mayor que el registrado en el mes de Junio
del afio 2016. Por su parte, el PMM del SING promedio
los 88,97 USD/MWh siendo un 15,45% mayor que el
del semestre anterior y un 14,84% mayor que el regis-
trado en el mismo mes del afio 2016.

GRAFICO 2.1

et CMg-SING CMg-SIC

PMM-SING e PMM-SIC

120%

100%

80%

60%

40%

2016 2017
TABLA 2.2

CMg-SING CMg-SIC PMM-SING PMM-SIC
FECHA MES USD/MWh USD/MWh UsSD/MWh USD/MWh

06 85,07 102,94 7748 90,88

07 82,11 100,36 78,86 9168

08 49,62 46,71 78,83 98,77

2018 09 63,90 49,30 77,27 96,41

10 47,45 48,85 79,46 95,99
n 60,33 ‘ 45,85 78,12 94,59

80,63 46,70 77,06 94,16
01 6104 53,224 78,90 94,11
02 60,15 53,77 80,75 96,26
03 57,35 8126 80,52 93,91

2017

04 5149 57,10 83,36 94,35
05 60,30 6194 85,04 92,39
06 54,54 92,60 88,97 93,22

TENDENCIA 2.3

WAL LN S e

VARIACION 2.4

MENSUAL -9,56% +49,49% +4,62% +0,90%
SEMESTRAL -32,36% +98,29% +15,45% -100%
ANUAL -35,89% -10,05% +14,84% +2,57%

Fuente: Coordinador Eléctrico Nacional.
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3 INTENSIDAD DE LA INVERSION

A continuacién se presenta en el gréfico 4.1 la intensidad GRAFICO 3.1

de la inversion por trimestre para proyectos en construc-
cién del sector energia para el periodo 2014 - 2017, en 2.000
base a informacion desarrollada por la Corporacion de

Bienes de Capital (CBC). Esta estimacion se desarrolla 1.600

con el modelo Sistema de Prondstico de Impacto de la

Inversién (SPI), desarrollado por CBC, que estima el gas- g 1200
to por activo de cada proyecto y las correspondientes ;
curvas quinquenales, en base a la inversion total, tipolo- = 800
gia y cronograma, para todos los proyectos considera-
dos en los Catastros, al cierre de cada trimestre, segun 400
stock de proyectos privados y estatales con cronogra-
mas definidos al cierre de cada trimestre, mediante ci- 0 R B E E B E E E B E £ B
fras presentadas en millones de doélares.
2014 2015 2016 2017
Por su parte, en la tabla 4.2 el mayor valor trimestral de TABLA 3.2
intensidad de la inversidon se presenté para el periodo )
evaluado en el cuarto trimestre del afio 2015 con FECHA MES IN\&EMRSSICD)N

1.859,06 MMUSD y el menor valor trimestral de intensi-

dad de la inversién se identificé en el primer trimestre del 03

afio 2014 con una inversion de 784,16 MMUSD. 0w 06 952,36
09 1490,71
Es importante destacar que en la tabla de variaciones » 121845
4.4 se comparan las cifras trimestrales, semestrales y 03 1018
anuales de intensidad de la inversion en relacion al se-
06 123593
gundo trimestre del afio 2017, en donde las cifras rela- 2015
) ] ) 09 182140
cionadas con el anterior trimestre cae en un —-19,38% a
L » 1859,06
su vez la variaciéon semestral decrece en —33,33%. Por
L , 03 1573,36
otra parte, la variaciéon anual muestra una caida en los
. . ., . . 06 144202
niveles de inversion de —38,51%, respecto a mismo tri- 2016
. . L 09 145125
mestre del afio pasado lo que se relaciona principalmen-
te con el término de la construccién de algunas iniciati- 2 120751
vas. 2017 03 967,48
TENDENCIA 3.3
VARIACION 3.4
TRIMESTRAL -19,88%
SEMESTRAL -33,33%
ANUAL -3851%

Fuente: CBC.



Comisién Nacional de Energia - Reporte Financiero - Vol. N°1-2017

lll. INDICADORES FINANCIEROS Y MERCADOS DE VALORES

1 INDICADORES FINANCIEROS

En esta seccion se presentan los principales indicadores fi-
nancieros que se emplean para empresas nacionales y en
este caso a las que pertenecen al sector energético. En la
tabla 1.1 se presentan los indices financieros de endeuda-
miento, inversion, estructura de costos, rentabilidad y otros
indicadores que sirven para evaluar la situacion técnico-
financiera de las empresas.

De la misma manera, se entregan en detalle indicadores de
tamafio, como son los activos que comprenden los bienes y
derechos de propiedad y el patrimonio, que corresponde a las
cuentas que representan los recursos propios de los accio-

Ademads se entrega informacioén sobre indicadores de
solvencia, estructura de costos, gestion y rentabilidad.
Respecto a los indices de rentabilidad, este se calcula
como la utilidad sobre el patrimonio anual, a su vez la
rentabilidad de los activos de la compafiia, se calcula
como la utilidad sobre el activo promedio anual, entre
otros indicadores presentados para su analisis.

Esta informacion es recopilada desde la Superintendencia
de Valores y Seguros (SVS), presentandose a la fecha de
su Ultima actualizaciéon para cada empresa relacionada
con el sector.

nistas.
TABLA 11
s T w
& 5 < o g 3
=4 z < 2 2} « %) Q Z
w =) O %] ] 7] w o = < o w
[T} O m | o w o o = Q T 0} o o)
2 3] S o} o) < S g g 2 2 2 T m &
INDICADOR < o 3} o o g & g & g o 5} 3 s g
Rentabilidad 123 198 -023 571 603 2022 435 W95  B62 148 W97 3393 3934 133 18632
del patrimonio (%)
Rentabilidad 329 698 -02 300 278 3L B34 608 866 780 459 442 134 557 3866
del activo total (%)
bRri': ;a(t;:)'dad 2736 105 16l 4955 1654 149 4542 4453 4036 1827 2143 3450 3440 3538 8488
Rentabilidad
\ 2288 914 808 4483 472 461 4174 3565 3525 462 B3L 2229 1977 2167 8479
operacional (%)
Rentabilidad neta (%) 130 B9 037 126 357 350 3180 439 2214 2673 597 3403 954 BE5 5696
ﬁ':t%n?l\lll t,\;la;)ajo 382 34571 1899 588 2297 60 -12.405 638461 109280 342 -21827 70849 17668 14739  -7.282
Liquidez 156 107 248 263 188 104 098 125 14 27 082 161 134 124 083
corriente (veces) ! ! ' ! ’ !
Test acido (veces) 069 023 046 165 049 004 021 070 032 095 020 105 035 033 0,00
Permanencia de ) 5000 6300 5500 4300 2500 3800 4900 6600 6500 3100 2100 3300 2400 3000 1500
cuentas por cobrar (dias)
Permanencia 3500 500 46600 2300 4500 6200 14,00 900 100 9900 3200 100 2400 800 0,00
de inventarios (dias)
Permanencia de 7800 6500 5600 8800 3300 4200 1700 19200  1B700 7400 4200 4900 4300 4400 15000
ctas por pagar (dias)
Deuda/patrimonio (veces) 207 108 086 080 105 624 097 14 056 065 184 076 173 083 068
Deuda financiera 153 066 054 045 063 496 051 055 025 037 120 029 095 036 000
patrimonio (veces)
Rotacion 029 050 033 021 078 089 048 042 039 029 077 042 108 041 0,68
del activo (veces)
Rotacion actives 037 098 061 025 165 166 060 093 061 044 094 054 146 045 080
fijos (veces)
EBITDA sobre costo 479 236 397 582 387 338 150 301 050 046 565 993 D45 797 25635

financiero (veces)

Fuente: SVS.
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2 RATIOS DE LA INDUSTRIA

En la tabla 2.1 se presentan los ratios promedios de la industria
energética, considerandose un sector Eléctrico, en el cual, se
consideran las siguientes empresas: Aes Gener, Colban, Engie,
Endesa Ameéricas, Endesa, Enersis Américas, Enersis Chile,

Pehuenche y CGE.
Por su parte, el sector Gas considera las siguientes empresas:
Gasco, Lipigas, Gas Natural Chile y Metrogas.

TABLA 2.1

INDICADOR ELECTRICO GAS
Rentabilidad

del patrimonio (%) 1,95 u.97
Rentabilidad

del activo total (%) 6,08 557
Rentabilidad neta (%) 14,26 9,54
Liquidez

corriente (veces) 125 124
Deu‘daflqanmera/ 054 036
patrimonio (veces)

EBITDA sobre costo 5 8

financiero (veces)

Fuente: SVS.

3 EMISION DE BONOS

A continuacion se presenta en la tabla 3.2 los bonos corpora-
tivos emitidos por empresas del sector energético al 31 de
mayo del 2017, los cuales, son instrumentos de deuda emiti-
dos por sociedades anonimas con el objetivo de obtener re-
cursos directamente de los mercados de valores. Estos ins-
trumentos se emiten para financiar proyectos de inversion de
largo plazo, o para cumplir compromisos financieros del emi-
sor, como es el refinanciamiento de pasivos. Asimismo se
aprecia en la tabla 3.2 el valor nominal de los bonos, el cual
se puede expresar en pesos, en moneda extranjera o en cual-
quier unidad de cuenta autorizada por el Banco Central de
Chile.

Comisién Nacional de Energia - Reporte Financiero - Vol. N°1-2017

TABLA 3.2
MONTO VALOR NOM. REAJ.
EMPRESA UNID.
(M) M$)
5.600 UF 1717630
AES GENER S.A. 06000  USD 16.499.469
133.675.781
CELULOSA ARAUCO Y
i ap el g 44000 UF 772.298.420
CGE DISTRIBUCION S .A. 4000 UF 106.523.920
CHILQUINTA ENERGIA S.A. 7000 UF 125.165.606
COLBUN S.A. 15500 UF 220.422.793
1500 UF 39.946.470
COMPARIA ELECTRO . 5 1874537
METALURGICA S.A. 500 US 8745375
88.691845
COMPARIA GENERAL DE
ELECTRICIDAD S A 12000 UF 306.256.270
EMPRESA ELECTRICA DE LA
CRONTERA S.A. 2500 UF 66.577.450
EMPRESA NACIONAL DEL
RS 31750 UF 592.539.305
130.000.000 $ 67.000.000
EMPRESAS COPEC S.A. 19.000 UF 324.897.956
391897.956
EMPRESAS LIPIGAS S.A. 3500 UF 93.208.430
ENEL AMERICAS S.A. 5000 UF 23.073.175
ENEL GENERACION CHILE S.A. 14000 UF 331289.391
ENLASA GENERACION CHILE 500 o )5 965 206
SA.
GASCO S.A. 5900 UF 116.636.236
INVERSIONES CMPC S.A. 15000 UF 319.571760
INVERSIONES ELECTRICAS DEL
SUR S A 1500 UF 292.940.780
METROGAS S.A. 8000 UF 155.888.624
SOCIEDAD AUSTRAL DE
LECTRICIOAD & A 0300 UF 165.555.908
SOCIEDAD ELECTRICA
ANTIACH S A, 1388 UF 23.599.735
48.800.000 $ 24.400.000
SOCIEDAD NACIONAL DE 5 . )
OLEODUCTOS S.A. 000 U 6.630.980
51030.980
TRANSELEC S.A. 41700 UF 735.015.048

(M$): Miles de pesos chilenos
(MUSD): Miles de dolares estadounidenses
(MUF): Miles de Unidades de Fomento

Fuente: SVS.
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4 CLASIFICACION DE RIESGO

Las empresas clasificadoras de riesgo son entidades
encargadas de realizar estudios que determinan el ries-
go crediticio de una empresa o de la emisién de valores
de oferta publica (acciones, bonos, otros), con el fin de
facilitar a los inversionistas la toma de decisiones de
inversion.

En la tabla 4.1 se presenta, la Ultima clasificacion vigen-
te de las empresas del sector energia, separadas por
empresa clasificadora de riesgo y conforme a la informa-
cion disponible en la SVS.

La clasificacidon que se realiza de cada empresa, se reali-
za considerando la cantidad y calidad de las inversiones
y demds activos de la empresa, la suficiencia de las re-
servas, la rentabilidad obtenida en los ultimos afios, el
endeudamiento y nivel de operaciones en relacién a su
patrimonio, el calce de los activos con los pasivos en
relacién a plazos, monedas y reajustes, la capacidad
técnica y experiencia de la administracion, entre otra
informacion disponible.

Las categorias de clasificacion se denominan con las
letras AAA, AA, A, BBB, BB, B, C, D y E; siendo la categoria
AAA la de mas bajo riesgo y la D la de mas alto riesgo.
La categoria E se utiliza cuando se carece de informa-
cion suficiente para clasificar a una compania.

En conclusién, la informacién presentada es para los
inversionistas un medio que facilita la busqueda y eva-
luacion de alternativas de inversién, dada una escala de
riesgo definida, los inversionistas pueden conocer de
una forma aproximada el riesgo de los valores ofrecidos
en el mercado.

TABLA 4.1
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Clasificadora Empresa

Feller

Fitch

Humphrey

Fuente: SVS.

AES GENER SA.
CELULOSA ARAUCOY
CONSTITUCION SA.

EMPRESA ELECTRICA DE LA
FRONTERA SA.

EMPRESA NACIONAL DEL
PETROLEO

EMPRESAS COPEC SA.

ENELAMERICASSA.

ENEL GENERACION CHILESA.
INVERSIONES ELECTRICAS DEL

SUR SA.

SOCIEDAD AUSTRAL DE
ELECTRICIDAD S.A.
SOCIEDAD NACIONAL DE
OLEODUCTOS SA.

CGEDISTRIBUCION S.A.
CHILQUINTA ENERGIA SA.

COLBUN SA.

COMPARIA GENERAL DE
ELECTRICIDAD S.A.

COMPARIA NACIONAL DE
FUERZA ELECTRICA SA.

COMPARIA ELECTRO
METALURGICA SA.

EMPRESAS LIPIGASSA.

ENLASA GENERACION CHILE
SA.

GASCOSA.

TRANSELEC SA.

EMPRESA ELECTRICA DE LA
FRONTERA SA.

INVERSIONES CMPC SA.

INVERSIONES ELECTRICAS DEL

SUR SA.

SOCIEDAD AUSTRAL DE
ELECTRICIDAD S.A.

Rating Tendencia

AA-

AA+

AA+

AA-

AA-

AA

AA-

AA+

AA

AA

AA

AA-

AA

AA-

AA

AA

AA-

AA+

AA

AA-

AA+

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

POSITIVA

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

ESTABLE

Fecha

16/03/2017

10/03/2017

28/04/2017

3105/2017
31012017
19/06/2017

19/06/2017

28/04/2017

28/04/2017

31/03/2017
27/04/2017
02/08/2016

w1201

27/04/2017

27/04/2017

30/09/2016

31/05/2017

28/10/2016
31/05/2017

31012017

28/04/2017

26/04/2017

28/04/2017

28/04/2017
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5 INDICES BURSATILES

A continuacion se presentan en el grafico 5.1 y la tabla 5.2 GRrRAFICO 5.1

los valores y variaciones porcentuales que han experimen-
tado los indices de la Bolsa de Comercio de Santiago y los —o— |PSA IGPA === COMMODITIES === UTILITIES
indices especificos Commodities y Utilities, que son rele-

140%
vantes para el sector energético nacional.

130%
Los indices bursatiles son un promedio de las cotizaciones
de una cartera de acciones representativas de un mercado.
Se calculan como un promedio ponderado por capitaliza-
cién de mercado. Los indices entregan una idea general del 40,
comportamiento del mercado, y constituyen la principal
referencia —benchmark— para comparar el rendimiento de

120%

110%

90%

distintos instrumentos financieros. 80%
5 6 7 8 9 10 1 121 2 3 4 5
Los principales indices bursatiles utilizados en la Bolsa de 2016 2017
Comercio de Santiago son el indice General de Precio de TagLA 5.2
Acciones (IGPA) y el indice de Precio Selectivo de Acciones
(IPSA). FECHA MES IPSA IGP A COMMODITIES UTILITIES
El IGPA esta compuesto por el total de acciones transadas 05 300422 4.805,87
en la Bolsa de Comercio de Santiago, mientras que el IPSA 06 3.99591 B.72553 4.968,08
se compone de las 40 acciones con mayor presencia bursa- 07 417,47 20.368,48 3.073,03 5.034,93
til en el afio anterior. Dichos indices son utilizados como . 08 4.119,28 20.429,26 3.11545 473175
indicadores de rentabilidad bursatil. 09 4.015,25 20.046,48 3.132,13 4.403,80
4.289,78 2142349 3.370,01 453382
En este caso el indice commodities esta compuesto por las 1 420724 21020,27 3.37140 432289
acciones: COPEC (47,31%), SQM-B (23,67%), CMPC D 415139 20734.17 335336
(21,49%) y CAP (7,52%). 01 4199550 20.988,59 357792 4364,18
02 4.359,88 2181138 371634 456642
Para terminar, el indice utilities estda compuesto por las ac- 207 03 478342 2306787 395963
ciones: ENELAM (40,87%), ENELGXCH (18,14%), ENELCHI-
04 479513 24.088,63 4.002,29 497734

LE (13,12%), AGUAS-A (12,55%), COLBUN (13,99%), ENDESA

-AM (10,75%), AESGENER (7,11%), ECL (7,14%), GNCHILE
(0,24%) y GASCO (0,20%). TENDENCIA 53

NS

VARIACION 5.4

MENSUAL +1,26% +110% +0,12% 40,95%
SEMESTRAL +15,41% +15,86% +18,86% +16,24%
ANUAL +23,41% +25,43% +33,39% +2,42%

Fuente: Bolsa de Santiago.
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6 PRECIO DE ACCIONES

A continuacion en la tabla 6.1 se presenta el precio de cierre Al efectuar un andlisis del desempefo de las acciones, podemos ver
de las acciones relacionadas a empresas del sector energia  que la mayor variacion del ultimo mes fue la de GN Chile con un 9%
en Chile y su variacion respecto al ultimo mes, semestre y  de crecimiento, en el semestre también destaca GN Chile con un
afio. incremento del 19% y en relacién a la variacién anual destaca Copec
con un 25%.
Las acciones presentadas son instrumentos de renta varia-
ble emitidos por sociedades andénimas, que representan un  En cuanto a las mayores disminuciones del precio de las acciones,
titulo de propiedad sobre una fraccion del patrimonio de las  en relacidn al dltimo mes, son las empresas Colbun y Copec con un-
empresas y estan separadas por los indices IPSA (indice de 7%, en el semestre la mayor caida fue de Gasco con una disminucién
Precio Selectivo de Acciones) e IGPA (indice General de  del -6,4% y en la variacién anual fueron las acciones de Aesgener
Precios de las Acciones). conun -28%.
En cuanto a la de mayor volatilidad, son las acciones Aesgener y
EnelGx, Gasco y GN Chile.

TABLA 6.1
VALOR A: VARIACION DE PRECIO:
INDICE ACCION JUN-17 UNID. MENSUAL SEMESTRAL ANUAL

Aesgener 233,95 CLP -6% -2% - -28%
CMPC 1586,70 CLP 0% 5% -
Colbin 142,77 CLP -T% . -11%
Copec 7.249,00 CLP -7% 13% 25% _

IPSA ECL 1213,10 CLP ) 8% .
Enel AM 12591 CLP -1% 1% -
Enel CHILE 72,92 CLP -2% l -6%
Enel GX 500,20 CLP -3% - -18%

474724 CLP ' -2% - 19% -

Gasco 2.000,00 CLP -6,4% 16% _
GNChile 3.099,00 CLP 19% - -10%

IGPA Lipigas 474724 CLP 9%
Pehuenche 474724 CLP

2378744  CLP ‘ -2% - 21%

Fuente: Bolsa de Santiago.
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