EDESUR S.A � FORMTEXT ��


�
�
�
�
�
�
�
Ratings:�
Julio 97�
Corto Plazo�
Largo Plazo�
Anterior Corto�
Anterior Largo�
�
�
�
�
Plazo�
Plazo�
�
Deuda emitida:�
U$S 50 millones�
 No calificado�
AA+�
�
�
�
�
Ingresos�
Patrimonio�
Deuda�
Resultado antes�
IBCA cash�
Cobertura�
Reembolso�
Deuda Neta/�
�
�
Netos�
Neto�
Neta�
de impuestos�
flow�
de intereses�
deuda neta


(años)�
Patrimonio Neto�
�
31/12/96�
 856.2�
�
1,089.5�
�
212.4�
�
82.7 �
�
 230.9 �
�
 4.4 �
�
 0.9�
�
 19.5% �
�
�
31/12/95�
 828.4�
�
1,043.7�
�
293.7�
�
 74.4�
�
 328.3�
�
 3.3�
�
 0.9�
�
 28.13%�
�
�
�
� FORMDROPDOWN ��: Andrea Manavella     �
�
�
Perfil: Edesur S.A. tiene a su cargo la distribución de energía eléctrica en la zona sur de la Capital Federal y Gran Buenos Aires. Fue constituida al privatizarse la industria eléctrica en el año 1992, cuando Distrilec Inversora se adjudicó, mediante licitación, el 51% de la distribuidora, por un período de 95 años con exclusividad zonal. Los accionistas de Distrilec Inversora son: Pérez Companc S.A. (37.45%), Chilectra Metropolitana (22.49%), Enersis International Ltd. (26.08%), Entergy (10%), CINergy (3.04%) y Endesa (0.88%). Edesur es la mayor distribuidora de electricidad de la República Argentina medida en volúmenes de electricidad vendida (9.096 MWH en 1996).


Negocio: Edesur posee el monopolio geográfico dentro del área en la cuál opera y debe cumplir con ciertos estandares de calidad cuya fiscalización corresponde al ente de control (ENRE), siendo este último además, el encargado de aprobar las tarifas, compuestas por el costo mayorista de la energía, el margen de distribución e impuestos. Las tarifas fueron establecidas por un plazo de cinco años y el calculo se realiza en dólares, facturando luego en pesos. Al momento de la privatización Edesur recibió contratos con dos generadoras térmicas (Central Puerto y Central Costanera) para la provisión de energía hasta el año 2000. Los valores de compra son altos ($/Mwh 39.2 y $/Mwh 38.0) en relación a los precios actuales de la energía en el Mercado Eléctrico Mayorista, pero los precios de compra son trasladables a los clientes. Actualmente los grandes usuarios pueden contratar directamente con las generadoras, en algunos casos consiguiendo precios inferiores en la compra de electricidad. Esto no impacta en los resultados de la empresa, ya que la misma continúa percibiendo el margen de distribución y el reconocimiento de pérdidas técnicas por esos usuarios. Los grandes usuarios que utilizan esta modalidad alcanzan a 693.6 GWH. En enero de 1994 se firmó un Acuerdo Marco entre Edesur y los Gobiernos Nacional y Provincial, por el cual Edesur tiene la obligación de normalizar el suministro eléctrico e instalar medidores individuales en aquellos asentamientos y barrios que reúnan las condiciones urbanas para realizar la obra. De este modo la empresa factura la energía entregada en estos barrios, los respectivos gobiernos se responsabilizan por dichos pagos, y le permite a la empresa reducir considerablemente las pérdidas de electricidad originadas por fraude en dichos barrios


Aspectos Financieros: Los resultados negativos registrados desde el momento de la toma de posesión lograron revertirse en 1995, alcanzando a partir de entonces importantes utilidades. Esta mejora se debe principalmente a la disminución en las pérdidas de energía y la mejoras en la gestión (lectura de medidores, facturación, etc.). Edesur ha realizado grandes inversiones a fin de poder cumplir con los estandares de calidad impuestos y reducir el nivel de pérdidas (energía comprada y no facturada). Las inversiones desde el inicio de las operaciones alcanzan los U$S 459 millones. La empresa no ha pagado multas significativas y ha logrado reducir la tasa de pérdidas acumuladas de 12 meses, de 26% al inicio de la operación privada a 9.5% (31/6/97). Las pérdidas se dividen en: técnicas, que provienen del recalentamiento natural de los cables; y no técnicas, que se originan en problemas administrativos, y principalmente por fraude (conexiones ilegales de los usuarios). El resultado neto al 31/12/95 incluye $25 millones de resultado extraordinario originados en la reversión de previsiones impositivas, las cuales ya han sido saldadas. Hasta el momento, gran parte de los resultados finales provienen de intereses por pago en mora por parte de los clientes (43% del resultado total en 1996).


Evaluación: Edesur es un monopolio natural con muy poco riesgo ya que los únicos clientes que pueden optar comprar directamente a las generadores, deben continuar abonando el margen a la distribuidora. Por otro lado, por ser un monopolio, está fuertemente regulado. Edesur ha realizado un importante esfuerzo a fin  de disminuir sus pérdidas de energía y eficientizar la operación de la empresa, lo cual se observa en la evolución de los indicadores.





