
 
ENAP ANUNCIA RESULTADOS DEL AÑO 2009  

 
(Santiago - 9 de febrero 2009) La Empresa Nacional del Petróleo - ENAP 
anunció ayer sus resultados consolidados en US dóla res, preparado en 
conformidad con las normas IFRS. 
 
 

• La utilidad neta consolidada para el año 2009 después del impuesto del 
17% fue US$ 242 millones, lo cual es positivo en comparación con las 
pérdidas de US$ 1.072 millones registradas en 2008. Este mejor 
resultado se debe a un mayor margen bruto el que a su vez es explicado 
por una reducción de 47% en los costos y una reducción de 42% en los 
ingresos, ambas caídas se explican por menores precios tanto del crudo 
como de productos refinados. El efectivo por actividades de operación, 
medido por EBITDA ajustado, pasó de una pérdida de US$ 641 millones 
en 2008 a una ganancia de US$ 546 millones para el año 2009 
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DESTACADOS FINANCIEROS 09 
2Q-2009 
 
Estado de Resultados (millones de dólares) 

4T09 4T08  2009 2008 

2,127 1,927  Ingresos 7,098  12,183  
69 -653  Margen bruto 278  -744  
28 25  Gastos de administración y venta 97  107  
41 62  Costos financieros 172  201 

178 -765 Utilidad Neta (pérdida) 200  -956  
 
 
Otros datos 

4T09 4T08  2009 2008 

3,2% -33,9% Margen bruto (%) 1 3,9% -6,1% 
8,4% -39,6% Utilidad/Ingresos (%)2 2,8% -7,8% 
1,3% 1,3% SG&A / Ingreso 1,4% 1,6% 

 
 
Indicadores Financieros y económicos 

4T09 4T08  2009 2008 

76,0 59,1 WTI (US$/bbl) 61,9 100,1 
193,6 134,2 Precio RBOB3 Nymex (US$/bbl) 169,4 248,8 
199,0 184,4 Precio HO4 Nymex (US$/bbl) 167,0 285,7 
196,6 185,8 Precio Diesel ULSD (US$/bbl) 167,0 293,8 
518,6 639,1 Tipo de cambio (Ch$/US$) al finalizar el período 559,7 521,8 

 
 
EBITDA  

4T09 4T08  2009 2008 

118 -792 EBITDA ajustado 546 -641 
5,4% -41,1% EBITDA margin (%) 5 7,7% -5,3% 

 
El EBITDA y el margen de EBITDA, son medidas que pueden o no ser 
comparables a los indicadores con el mismo nombre presentados por otras 
empresas. Hemos incluido datos de EBITDA porque creemos que esos datos 
son utilizados por los inversionistas para medir la capacidad de una empresa 
de pagar su deuda y financiar las inversiones, los cuales hemos incluidos aquí 
únicamente para su comodidad. 

 

                                                
1
 El margen bruto es igual a los ingresos operacionales menos los costos de venta divididos por los 

ingresos operacionales netos. 
2
 El margen neto es igual a al ingreso neto dividido por los ingresos operacionales netos. 

3 RBOB significa “reformulated regular gasoline blend stock for oxygen blending”. 
4 HO = heating Oil N°2. 
5
 EBITDA margin equals adjusted EBITDA divided by net operating revenues 



 
DESTACADOS OPERACIONALES  
9 2Q-2008 2009 2008 

4Q09 4Q08  2009 2008 

  Producción de crudo (m 3)   
37.112  38.561  Chile 148.611 153.474 

164.341  174.895  Argentina 637.734 657.662 
56.935  57.612 Ecuador 234.094 235.041 
41.134  24.150  Egipto 119.995 86.924 

     
  Producción de refinería (m 3)   

906.630 1.238.078 Diesel 4.094.147 4.379.440 
983.335 883.946 Gasolina 3.348.826 3.265.172 
355.819 305.618 Fuel Oil 1.776.507 2.027.726 
231.086 301.545 Kerosene 607.173 726.989 
385.898 297.282 LPG 1.361.102 1.219.886 
294.214 265.315 Otros productos 1.491.668 1.496.538 

     
  Volumen de ventas (m 3)   
  1.623.183   1.648.499  Diesel   6.480.363    7.290.959  
     914.190   1.012.575  Gasolina   3.723.386    3.982.906  
     474.108      500.313  Fuel Oil   2.151.038    2.598.679  
     333.501      294.499  LPG   1.343.755    1.258.255  
     273.693      237.317  Kerosene   1.034.023    1.106.244  
     132.258      196.901  Otros productos     627.909      719.752  
 
 
ANÁLISIS DEL ESTADO DE RESULTADOS  
 
La utilidad neta a diciembre de 2009, medido después del 17% de impuesto, 
fue US$242 millones, una tendencia favorable en comparación con la pérdida 
neta de US$1.072 millones obtenidos en el mismo período del año pasado 
(ambas cifras incluyen los resultados en operaciones discontinuas, que para el 
año 2009 alcanzó US$46 millones y US$7 millones para 2008). Los ingresos 
netos de ENAP (después de impuestos de 17% y 40%) alcanzan US$200 
millones para el ejercicio 2009, que se compara positivamente con la pérdida 
de US$956 millones a igual fecha de 2008. La explicación de este mejor 
resultado para el 2009 se debe principalmente a un aumento en el margen 
bruto que llegó a US$278 millones para 2009 en comparación con la pérdida de 
los US$744 millones en el mismo período del año anterior.  
 
Los ingresos totales para el año 2009 fueron US$$7.098 millones, lo cual 
representa una caída de 42% en comparación con los US$$12.183 millones en 
este ítem registrados en 2008. La disminución de los ingresos se explica por 
los efectos combinados tanto de una caída en 38% en los precios de los 
productos, pasando de 100,1 dólares de los US$/ barril a 61,9 dólares US$/ 
bbl,  como también de un menor volumen de ventas en aproximadamente 7%, 
debido principalmente a una disminución en la demanda de diesel y fuel oil.  
 
Costo de venta disminuyó un 47%, pasando de US$12.927 millones a 
US$6.819 millones, principalmente debido a la baja los precios del petróleo 
crudo WTI que se redujo un 38%.   Se registró una caída en el precio de las 



 
materias primas de 46%, lo cual significó pasar de US$ 106/bbl en 2008 a 
US$57/bbl en 2009. 
 
El margen bruto pasó de una pérdida de US$744 millones en 2008 a una 
utilidad de US$278 millones para el período de 2009. Hay un efecto positivo en 
la relativa estabilidad de los precios del petróleo y productos refinados, lo cual 
se traduce en márgenes relativamente estables para la empresa, como también 
en reducción de potencial pérdida en inventarios por volatilidad de precios. El 
margen de ventas de productos refinados por ENAP aumentó de 5 US$/bbl 
promedio para el año 2008 a 13 US$/bbl en el ejercicio 2009.  
 
Los gastos de administración y ventas se redujeron un 9,3%, alcanzando para 
el año 2009 US$97 millones, esto se debe al esfuerzo que la actual 
administración de ENAP ha llevado a cabo, lo que se tradujo en una 
disminución de costos (US$240 millones), esta disminución fue parcialmente 
compensado por la caída de 20% en el tipo de cambio. 
 
Los gastos financieros se disminuyeron en 14%, para el año 2009 estos 
totalizaron US$172 millones respecto a US$201 millones en 2008. La reducción 
se explica por una disminución en la tasa de interés promedio después de la 
reestructuración de deuda que ENAP realizó el primer semestre de 2009, esto 
fue parcialmente compensado por un mayor monto de deuda debido a las 
mayores necesidades de capital de trabajo después del alza de los productos 
derivados del petróleo.  
    
 
ANÁLISIS DEL BALANCE  
 
Los activos totales a diciembre de 2009 alcanzaron los US$5.560 millones lo 
que representa un aumento de 4,6% respecto al año anterior.  Con respecto a 
los pasivos, estos totalizaron US$5.116 millones en el ejercicio de 2009, con lo 
cual se registra una ligera caída de 0,1% en comparación al año 2008. 
 
Los aumentos en los activos totales se deben principalmente a mayores 
inventarios por US$213 millones dólares, un aumento en activo fijo por US$134 
millones dólares y un aumento en activos de cobertura por US$54 millones.  
 

• Los inventarios de crudo aumentaron desde US$236 millones en 
diciembre de 2008 a US$404 millones a igual fecha de 2009, esto se 
debe a un incremento de 38% en el precio del petróleo crudo.  Por otra 
parte, el volumen de las existencias se redujo de 876 Mm3, en diciembre 
de 2008 a 865 Mm3, en diciembre de 2009.  Además, los inventarios de 
productos refinados aumentaron de US$522 millones en diciembre de 
2008 a US$567 millones este año, debido principalmente a los mayores 
precios promedio de productos en stock, los cuales pasaron de 55,1 
US$/bbl en 2008 a 80,1 US$/bbl el año siguiente, este aumento se vio 
compensado con un menor volumen en los inventarios que registraron 
un total de 1.146 Mm3 en diciembre de 2009 en comparación con los 
1.392 Mm3 a igual fecha el año pasado. 

 



 
• El aumento en activo fijo incluye nuevos activos fijos por US$506 

millones dólares, el cual se encuentra compensado por una depreciación 
de US$225 millones y activos vendidos por US$139 millones. 

 
• Los activos de cobertura se incrementaron en US$54 millones el 2009, 

como resultado de 4 cross currency swap que la empresa mantiene para 
cubrir 2 bonos locales denominados en UF versus el tipo de cambio en 
dólares. 

 
Finalmente, el total de los incrementos en activos se vieron compensados por 
una reducción en la caja de Enap por US$74 millones, debido principalmente a 
la mejor gestión del capital de trabajo. El total de impuestos diferidos 
disminuyeron en US$62 millones en 2009 respecto del año anterior, como 
resultado de menores pagos provisionales mensuales (PPM) por un monto de 
US$24 millones y una reducción de impuestos por recuperar (US$42 millones), 
todo esto compensado parcialmente por mayores impuestos en el extranjero 
por un monto de US$6 millones.  
 
La disminución de las provisiones no corrientes de US$113 millones, se explica 
por el reverso de las provisiones asociadas a contratos onerosos por US$120 
millones, producto de cambios en las condiciones comerciales con la empresa 
coligada Innergy, que permitieron levantar restricciones de exigibilidad en los 
contratos entre ambas compañías.  Por otra parte, ENAP registró una mayor 
deuda por US$378 millones luego de la reestructuración de ésta (la empresa 
emitió US$940 millones para pagar deuda financiera de corto plazo). 
 
Respecto al patrimonio este registró un aumento de 126% respecto al año 
anterior, totalizando US$444 millones en 2009 luego de utilidades netas del año 
por US$200 millones y los efectos en patrimonio de la vigencia de los nuevos 
principios IFRS a partir de diciembre de 2008. 
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Estado de resultados 
(millones de dólares)  

 2009 2008 
Ingresos Ordinarios 7.098  12.183  
Costos de Ventas -6.820  12.927  
Margen bruto 278  -744  
Otros ingresos de Operación 83  102  
Gastos de Administración -97  -107 
Otros gastos -100 -117  
Costos Financieros -172  -201  
Participación en Ganancia (Pérdida) de Asociadas Contabilizadas por 
el Método de la Participación 73  3  

Diferencias de cambio 52  -129  
Otras Ganancias (Pérdidas) 8 8  
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto 123  -1.186 
(Gasto) Ingreso por Impuesto a las Ganancias 32  224  
Ganancia (Pérdida) de Actividades Continuadas después de Impuesto 155  -962  
Ganancia (Pérdida) de Operaciones Discontinuadas, Neta de Impuesto  46  7  
Ganancia (Pérdida) 200  -956  

1Q-2009 2Q-2009 2Q-2008 2009 
 
 
Balance General Consolidado 
(millones de dólares) 
 2009 2008 

Efectivo y equivalente de efectivo 77 150 
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto 833  851 
Inventarios 1.060 847 
Propiedades, plantas y equipos, neto 2.597 2.463 
TOTAL ACTIVOS 5.560 5.318 
Préstamos que devengan intereses  2.967 2.422 
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 1.048 1.215 
TOTAL PASIVOS 5.116 5.121 
PATRIMONIO 444 197 
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO  5.560  5.318 
 
 
 
 


