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Ratings:�
� FORMTEXT _�Octubre 1997��
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Anterior Largo�
�
� FORMTEXT _�Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte S.A. (Edenor S.A.)��
�
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(años)�
Patrimonio Neto�
�
� FORMTEXT _�31/12/96 ��
� FORMTEXT _�827.5��
� FORMTEXT _� 896.3 ��
� FORMTEXT _� 378.2 ��
� FORMTEXT _�   70.7��
� FORMTEXT _�  (45.3)��
� FORMTEXT _�  2.9��
� FORMTEXT _�  -----��
� FORMTEXT _�  0.4��
�
� FORMTEXT _�31/12/95��
� FORMTEXT _�788.4��
� FORMTEXT _� 825.5 ��
� FORMTEXT _�   403.6 ��
� FORMTEXT _�   46.5��
� FORMTEXT _�  (26.1)��
� FORMTEXT _�  2.2��
� FORMTEXT _�  -----��
� FORMTEXT _�  0.5��
�
En millones de pesos�
� FORMDROPDOWN ��: � FORMTEXT _�Paola Briano, Andrea Manavella ��
�
Perfil: � FORMTEXT _�El gobierno argentino constituyó Edenor S.A. en 1992 al privatizar el sistema eléctrico. El consorcio formado por Electricidad Argentina S.A. (Astra S.A. (25%), Electricité de France (25%), Emp Nac. Hidroeléctrica de Rigaborzana S.A. (25%) -estos dos últimas, operadores de Edenor-, Endesa Desarrollo S.A. (8.33%), Société D’ Amenagement Urbain et Rural (8.33%) y J.P. Morgan International Capital Corporation (8.33%)), resultó adjudicatario del 51% de Edenor. El resto de la tenencia se distribuye entre Credit Lyonnais (9.77%), EDF (7.29%), SAUR (2.44%), ENDESAR (9.78%), Banco Santander de Negocios (9.72%) y los empleados (10.0%).                 


��PRIVATE ��Negocio: � FORMTEXT _�Edenor distribuye electricidad en la zona norte de la Capital Federal y Noroeste del Gran Bs As en forma monopólica, por un período de 95 años. Es la primera distribuidora en el país en términos de clientes y la segunda si se tiene en cuenta los GWh vendidos. La Cía se encuentra regulada por el ENRE, el cual establece metas en cuanto a la calidad del servicio. Las tarifas deben ser autorizadas por el ente regulador y son calculadas en dólares, pero se facturan en pesos. Edenor compra aprox el 30% de electricidad en el MEM a precios estacionales, pero el resto se adquiere por contratos directamente con las generadoras. Al momento de la privatización recibió contratos con dos generadoras térmicas para la provisión de energía hasta el año 2000. Los valores de compra son altos ($/Mwh 40.18 y $/Mwh 39.01) en relación a los precios actuales de la energía en el MEM (aprox. $/Mwh 26), pero debe mencionarse que de acuerdo al pliego dichos precios son trasladables a los clientes. Es necesario destacar que actualmente los grandes usuarios pueden contratar directamente con las generadoras y algunos grandes usuarios accedieron a dicha posibilidad consiguiendo precios inferiores en la compra de electricidad. Sin embargo 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. De la energía que compra la Sociedad, una parte de la misma no es facturada debido a pérdidas técnicas y no técnicas. Las primeras de ellas son causadas por un recalentamiento natural de la red y las otras se deben a distintos tipos de hurtos de electricidad o errores de facturación. �


Aspectos Financieros: � FORMTEXT _�Edenor ha mostrado en sus cuatro años de operación una fuerte recuperación de sus resultados operativos, debido básicamente a la baja de las pérdidas no técnicas y en segundo lugar a un aumento del 13% en las ventas (a causa de una mayor actividad económica). Al momento de la toma de posesión las pérdidas prom. de los últimos 12 meses alcanzaban el 30% y actualmente se redujeron aprox. al 14%. Esta variación se logró a través de mayores controles de hurtos, con una mejor tecnología en la lectura de medidores, recategorizando clientes, aplicando medidas de corte ante falta de pago y regularizando a los usuarios clandestinos. A su vez, mejoró la situación de los barrios carenciados, donde se registraba un alto índice de robos. Cabe señalar, que Edenor ha llevado a cabo desde 1993 una fuerte reducción de la dotación de personal original. Actualmente, el nivel de endeudamiento y la cobertura de intereses se mantiene en valores normales. Las deudas financieras se encuentra en su mayoría refinanciadas a largo plazo. Es importante mencionar que durante 1996, debido a sus mejores resultados registrados, la Cía distribuyó por primera vez dividendos por un monto de $ 60 MM.�





Evaluación: � FORMTEXT _�Edenor posee un bajo riesgo, básicamente por el monopólio que posee. Además, si los grandes usuarios optan por comprar energía a los generadores, sigue percibiendo el margen de distribución y el reconocimiento de pérdidas técnicas, por lo cual le es indiferente en cuanto a sus ingresos. Otra ventaja que posee es que la zona asignada tiene buenas perspectivas de crecimiento en la demanda de electricidad. El riesgo que posee Edenor está dado por la imposibilidad de seguir reduciendo las pérdidas y que opera en un mercado altamente regulado    �


