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Antecedentes: La Empresa Eléctrica Colbún Machicura S.A. se creó el 30/04/86, como consecuencia de la división de la Empresa Nacional de Electricidad S.A., siendo su accionista principal la Corporación de Fomento de la Producción, con un 84.7%. En octubre de 1996, CORFO presentó una licitación por el 37.5% de su propiedad, vendiendo en noviembre su participación al Consorcio integrado por Inversora Eléctrica Andina y Minera Valparaíso (Grupo Matte) por la suma de MillUS$341.


Negocios: Colbún S.A. tiene por objeto principal producir, transportar, distribuir y suministrar energía eléctrica en la VII Región, donde cuenta con tres centrales hidroeléctricas: Colbún, Machicura y San Ignacio. Las dos primeras cuentan con sus respectivos embalses y la última es una central de paso. Colbún tiene una capacidad generadora de 400.000 KW y Machicura de 90.000 KW. La empresa es integrante del Sistema Interconectado Central, S.I.C., sistema que abastece de energía eléctrica a la zona comprendida entre Taltal  y la isla grande de Chiloé (zona cuya producción bruta creció un 9.4%, respecto de 1995) y permite comercializar energía y potencia en otros puntos del país, haciendo uso de los sistemas de transmisión de terceros conforme al DFL Nº 1/82. Los mercados en que Colbún S.A. participa son básicamente tres: empresas distribuidoras con ventas a precio regulado por el Ministerio de Economía, Fomento y Reconstrucción, clientes industriales y mineros de más de 2.000 KW con ventas a precio libremente convenido y otras empresas generadoras del Centro de Despacho Económico de Carga del Sistema Interconectado Central (CDEC-SIC), con ventas a  precios iguales a los costos marginales de producción del sistema  eléctrico. La  mayor parte de sus ingresos provienen del segmento de clientes finales, distribuidores e industriales, lo que le da una mayor estabilidad a los ingresos de la empresa. Durante 1996, la participación de mercado de Colbún  S.A. fue de 9.6%.


Análisis financiero: La Compañía en 1994 y 1995 mostró resultados superiores a los Mill$20.000, esto se vio revertido en 1996, donde fue de Mill$4.418, inferior en Mill$17.883, respecto a 1995. Esta situación se debió fundamentalmente a los efectos de la imperante sequía presentada en la zona central del país, lo que llevó a la caída en los ingresos por ventas (Mill$7.526), por la menor generación del complejo hidroeléctrico que disminuyó en un 35.7% y a su vez los costos de explotación se incrementaron en Mill$10.021 (37.4%). A mar.97, la Compañía tuvo una pérdida de Mill$6.383, comparada con la utilidad de Mill$1.260 alcanzada a mar.96, principalmente por el aumento de 126.6 % en los costos de explotación (Mill$10.510), correspondiendo a las compras de energía y potencia al CDEC, que se realizaron a precios ostensiblemente más altos respecto de mar.96. Estas pérdidas se verán parcialmente revertidas a jun.97, obteniéndose una utilidad superior a los Mill$4.000, debido al término de la sequía, ya que el nivel de agua caída en el segundo trimestre de 1997, ha permitido que los embalses se encuentren en toda su capacidad y básicamente al ajuste de la provisión de impuestos diferidos. Respecto a los indicadores financieros: la rentabilidad sobre activos alcanza un promedio de 4.18% (1987-1996), cayendo a 1.6% en 1996. El endeudamiento es de 0.37 y 0.4 veces en 1995 y 1996. A mar.97 fue de 0.42 veces. La liquidez corriente muestra su valor más alto en 1995 (3.64 veces), debido al incremento de Mill$19.841 en valores negociables. En 1996, disminuyó a 0.9 veces, por la caída del activo circulante en 64.9% (pago de dividendos y financiamiento de inversiones) y por el incremento de un 42.2% del pasivo circulante. A mar.97, este indicador fue de 0.39 veces.


Evaluación: La Compañía hasta ahora se ha caracterizado por ser una generadora netamente hidroeléctrica, a futuro concentrará su desarrollo en el área térmica, expansión que comenzará con la puesta en marcha en 1998 de la central de ciclo combinado (a gas natural) Nehuenco y seguirá con un proyecto similar para el año 2000, dependiendo del crecimiento futuro de la demanda.





