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Evolución de las actividades, negocios y los riesgo s asociados. 
 
 
 
A septiembre del año 2013, se observa un leve incremento en el resultado operacional de un 
0,02% en relación  a septiembre 2012, pese a que se registró una disminución en el ingreso 
operacional del  5% generada por una baja en el negocio de Bunker de la subsidiaria Inversiones 
Marítimas Universales S.A. – IMUSA que cayó de MUSD 144.688  en 2012 a MUSD 28.479 en 
2013, lo que si bien afecta en el Ingreso Operacional de manera importante, al tener un margen 
menor no repercute de manera importante en el resultado operacional. Por otro lado, 
Agenciamiento tuvo un aumento de un 16% en su resultado operacional 2013 en relación a 2012, 
además se ha continuado potenciando negocios que representan márgenes altos, como lo son las 
Representaciones y la explotación de nuevos negocios Logísticos, que explican el incremento total.  
 
Lo anterior se refleja en que el flujo operacional mantiene su crecimiento, con un EBITDA 
anualizado de USD 74,51 millones en septiembre  2013 versus un EBITDA anualizado de USD 
64,97 millones en 2012. 
 
La Caja, considerando tanto “Efectivo y equivalente al Efectivo”, como los “Otros activos financieros 
no corrientes”, disminuyó en un 17% comparado con diciembre 2012. Esta disminución se explica 
por la utilización de flujos en el comienzo de la construcción del Aeropuerto El Loa de la ciudad de 
Calama, Chile y al reparto de dividendos realizado en mayo de este año. La construcción del nuevo 
aeropuerto de Calama y el nuevo Aeródromo La Florida, de la ciudad de La Serena, Chile, explican 
el aumento del 87% de los Activos Intangibles distintos de la Plusvalía a septiembre 2013 respecto 
de diciembre 2012.  
 
En relación a los pasivos de la empresa, se tuvo un aumento del 10% en relación a lo que se tenía 
a diciembre 2012, compuesto por un crecimiento de un 10% del pasivo a corto plazo y de un 10% 
el de largo plazo, que se sustenta principalmente en la deuda contraída durante el periodo de 
construcción del Aeropuerto de Calama, además de la deuda contraída por algunas filiales 
extranjeras para el financiamiento de sus proyectos.  
 
Además se experimentó un aumento en la Participación en las ganancias de Asociadas, que se 
explica por la renegociación del Contrato de la Concesión de SCL Terminal Aéreo de Santiago 
S.A., de acuerdo a lo indicado en el Convenio Complementario N°4.  
  
Si bien el tipo de cambio ha fluctuado durante el transcurso del año 2013, el promedio de la divisa 
se ha mantenido estable en el periodo enero-septiembre en relación al promedio en el mismo 
periodo el 2012, entorno a los $488, por lo que su impacto no ha sido importante en los costos. 
Pero, por otra parte, su efecto al cierre del periodo enero-septiembre 2013 generó un aumento en 
los resultados por unidades de reajuste de un 130% en relación al mismo periodo 2012, generando 
una utilidad de USD 1,15 millones. 
 
 Finalmente, se espera que los buenos resultados de la empresa continúen, manteniendo el ritmo 
de crecimiento con la incorporación de nuevos negocios y subsidiarias.   
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ANALISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLI DADOS 

Al 30 de Septiembre de 2013, 31 de Diciembre de 2012 y 30 de Septiembre de 2012. 
 
 
 
              
      30.09.13 31.12.12 30.09.12 
             
      
PROPIEDAD          
 
Número de acciones de la sociedad matriz 
(AGUNSA) 855.096.691 855.096.691 855.096.691 
 
Controladora : Grupo Empresas Navieras S.A.  69,83% 69,83% 69,83% 
 
Valor acción bolsa al cierre    $    165,00 $    145,00 $    140,00 
       
       
INDICES DE LIQUIDEZ      
      

Liquidez corriente 
 
(veces)   1,03 1,13 1,19 

      
 
Razón ácida  (veces)   0,28 0,37 0,40 
      
      
      
INDICES DE ENDEUDAMIENTO     
      
Razón endeudamiento (veces)   1,66 1,58 1,51 
      
Proporción deuda corto plazo respecto deuda total 57,38% 57,57% 54,38% 
      
Proporción deuda largo plazo respecto deuda total 42,62% 42,43% 45,62% 
      
Cobertura gastos financieros (veces)  7,60 7,82 7,54 
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       30.09.13 31.12.12 30.09.12 

             

              

INDICES DE EFICIENCIA Y DE RENTABILIDAD % % % 

              

Rentabilidad del patrimonio   26,25 23,27 22,52 

             

Rentabilidad del activo     10,14 8,82 8,72 

             

Rendimiento de activos operacionales:   13,33 12,34 13,71 

             
Margen Bruto respecto ventas totales  18,02 17,25 16,81 

            

        MUSD MUSD MUSD 

             
 
Ganancia (pérdida) antes de Impuestos  54.458 47.175 45.867 

            

Ganancia (pérdida) líquida final    43.871 35.545 34.457 

             

R.A.I.I.D.A.I.E.      76.614 63.942 64.004 

            

        USD USD USD 

             

Utilidad por acción     0,051 0,042 0,040 

             

Valor libros acción     0,199 0,190 0,192 

             

Retorno de dividendos     44.760 47.211 48.267 

              
 
* Las partidas que forman parte del Estado de Resultados fueron anualizadas en forma lineal.  
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EXPLICACION PRINCIPALES TENDENCIAS: 
 
 
Razones de liquidez y ácida 
 
El índice de Liquidez Corriente al 30-09-2013 presenta una baja respecto del mismo periodo del 
2012; si bien se generó un alza de un 4,8% en los Activos Corrientes Totales, los Pasivos 
Corrientes registraron un alza del 20,9% debido principalmente a un aumento en Cuentas por 
Pagar y también en Otros Pasivos Financieros.   
 
Por otro lado, la Razón Ácida al 30-09-2013 también registra una baja respecto del año 2012. Aquí 
Efectivo Equivalente y Otros Activos Financieros Corrientes registraron una disminución del 16,5%, 
lo que es menor al 20,9% que aumentó Pasivos Corrientes.    
 
La base de cálculo para estos ratios es la siguiente: 
 
Razón Acida           = (Efectivo Equivalente  + Otros Activos Financieros Corrientes) /  Pasivos Corrientes Totales 
 
Liquidez Corriente = Activos Corrientes Totales / Pasivos Corrientes Totales 
 
 
 
Razón de endeudamiento 
 
La razón de endeudamiento de Agunsa y sus subsidiarias al 30-09-2013 ha aumentado respecto 
del 30-09-2012. Este aumento se sustenta en un alza del 14,6% de los Pasivos a Largo y Corto 
Plazo, y a un aumento del 3,9% del Patrimonio, respecto de 30-09-2012. 
 
 
Razón Endeudamiento = (Pasivos Corrientes Totales + Total Pasivos No corrientes) / Patrimonio Promedio 

(1)
 

 
(1) Patrimonio Promedio  = (Patrimonio Actual + Patrimonio año anterior) / 2  

. 
  
 
Resultado operacional  
 
A nivel consolidado el Margen Bruto respecto de las Ventas Totales al 30-09-2013 presenta un 
aumento respecto de la misma cifra al 30-09-2012 de un 7,17%, lo que se consiguió con el alza de 
1,82% en el Margen Bruto y la baja del 5% en los Ingresos de Actividades Ordinarias.  
 
 
La base de cálculo para este ratio es la siguiente: 
 
Margen Bruto respecto a Ventas Totales: Ganancia Bruta / Ingresos de actividades Ordinarias 
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Índices de eficiencia y rentabilidad 
 
A Septiembre 2013 se presentan indicadores favorables respecto de Septiembre 2012 tanto en 
Rentabilidad del Patrimonio, Rentabilidad del Activo, como Margen Bruto Respecto de Ventas 
Totales, exceptuando lo referido a Rendimiento de Activos Operacionales. Este último registra una 
baja debido a un aumento del Activo Circulante, principalmente por concepto de Aumento de 
Inventarios y Deudores Comerciales.  
 
 
La base de cálculo para estos ratios es la siguiente: 
Rentabilidad del Patrimonio:    Ganancia procedente de operaciones continuadas / Patrimonio Promedio 
Rentabilidad del activo :   Ganancia procedente de operaciones continuadas / Activos Promedio 

(2)
 

Rendimiento de activos operacionales:  Resultado Operacional
(3)

 / Activo Operacional (
4)

  
 
(2) Activos promedio   = (Total de Activos periodo actual + Total de Activos período 2010) / 2 
(3) Resultado Operacional = Ganancia Bruta + Ingresos Financieros – Gastos Administración – Otros Gastos Por Función. 
(4) Activo Operacional = Propiedad Planta y Equipo + Activos Corrientes Totales 
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