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Las medidas preventivas para mantener la continuidad del servicio ante los eventos de turbiedad mantuvieron 
presionada la estructura de costos durante la temporada de lluvias. Sin embargo, la mejora en hidrología 
también permitió reducir transferencias de aguas y costos de energía, lo que ayudó a aliviar la presión en costos 
hacia la última parte del año, que ha venido al alza a causa de la sequía que se ha mantenido durante la última 
década. Aún con la mejora en resultados con respecto al año anterior, seguimos mirando con buenos ojos el 
próximo proceso tarifario de 2025, el cual incorporaría en su estimación los últimos 5 años de resultados, que son 
particularmente secos dentro de este escenario de escasez hídrica. Con esto, creemos que Aguas Andinas sería 
capaz de estabilizar sus márgenes Ebitda en niveles de ~51% hacia el largo plazo. 

Aguas Andinas reportó un Ebitda al cuarto trimestre de 2023 de $87.092 millones, un incremento de 4% a/a, donde 
los mayores ingresos fueron en parte contrarrestado por menores consumos. Además, la moderación de la 
inflación durante el año, junto con una buena generación de flujos, le ha permitido mantener el endeudamiento 
alineado con sus objetivos. Esto, dentro de un largo periodo de sequía que sigue afectando la disponibilidad del 
caudal de los ríos Maipo y Mapocho, y que ha presionado la estructura de costos a pesar de verse atenuada 
durante el 2023 por un fuerte fenómeno del niño. La cifra estuvo sobre nuestras estimaciones y las del mercado.

▪ Los ingresos totales alcanzaron $16.620 millones (+3% a/a), donde los ingresos de agua potable registraron una 
caída de -4% a/a producto de una baja en volúmenes y tarifa media. Por su parte, los ingresos de aguas servidas 
también reportaron una leve caída de -2% a/a principalmente por un descenso en volúmenes que fue contenido 
parcialmente vía precios asociadas a las indexaciones tarifarias por los tratamientos de nitrógeno en 
Biofactoria La Farfana y Trabal-Mapocho. En tanto, las líneas de otros ingresos y otros ingresos no sanitarios 
mostraron un aumento de 24% y 43% respectivamente debido a una mayor actividad en servicios no asociados a 
volumen de venta de agua, infraestructura sanitaria, servicios y filiales no sanitarias. 

▪ En términos de gastos, la línea de materias primas y combustibles mostró una caída de -23% a/a, asociada a 
menores costos en transferencia de aguas y costos de energía eléctrica. En tanto, los GAV mostraron un 
incremento de 12% a/a producto de reajustes por inflación y otros beneficios pactados contractualmente. Por su 
parte, la línea de otros gastos registró un incremento de 23% debido principalmente a reajustes de gastos por IPC, 
mayores gastos en mantenciones de redes y equipos operativos, y aumento en detección de fuga de agua 
potable entre otros.

▪ Finalmente, en su última línea la compañía mostró una ganancia de $36.907 millones, un incremento de 14% a/a, 
donde se vio una  menor caída de ingresos no operacionales con resultados financieros que mejoraron por una 
menor revalorización de la deuda por la menor variación de la UF.

Resultados Aguas Andinas 4T23: Ebitda Sobre Nuestras Estimaciones y el 
Consenso del Mercado

MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso

Ingresos 165,620 - 161,722 - 2.4%

Costos de Explotación -17,065 10.3% -22,228 13.7% -23.2%

GAV y otros -61,462 37.1% -55,531 34.3% 10.7%

Depreciación -21,120 12.8% -19,344 12.0% 9.2%

Resultado Operacional 65,973 39.8% 64,619 40.0% 2.1%

Ebitda 87,093 52.6% 83,963 51.9% 3.7% 81,489     81,932

Utilidad/Pérdida 36,907 22.3% 32,405 20.0% 13.9% 33,613 34,360
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