
             

 
 

Análisis Razonado de los Estados Financieros de Red Eléctrica del Norte S.A. 
 

El siguiente informe tiene por objeto realizar un análisis razonado de los Estados Financieros de Red Eléctrica del Norte 
S.A. (Redenor) al 31 de diciembre de 2019. En las siguientes secciones se explica la situación económica financiera de la 
sociedad al cierre de 2019 junto con una descripción de los riesgos a los que la compañía está expuesta en el marco 
regulatorio de la industria de transmisión eléctrica en Chile. 

1. Información de la Compañía 

Las sociedades Red Eléctrica Chile SpA y Cobra Instalaciones y Servicios S.A. participaron conjuntamente y, a través de la 
modalidad de consorcio, en el proceso de licitación para la adjudicación de los derechos de explotación y ejecución de las 
obras nuevas contempladas en el Decreto Exento Nº 373, de 2016, del Ministerio de Energía, entre ellas la Subestación 
Seccionadora Nueva Pozo Almonte 220 KV; Nueva Línea 2X220 KV entre S/E Nueva Pozo Almonte – Pozo Almonte, tendido 
del primer circuito; Nueva Línea 2X220 KV entre S/E Nueva Pozo Almonte – Cóndores, tendido del primer circuito; y Nueva 
Línea 2X220 KV entre S/E Nueva Pozo Almonte – Parinacota, tendido del primer circuito, en adelante referido como el 
“Proyecto”. El plazo de ejecución del Proyecto es de hasta 48 meses desde la publicación del decreto adjudicatario, hecho 
que ocurrió el 5 de febrero de 2018. 

Conforme a lo establecido en las Bases de Licitación, el consorcio constituyó el 5 de julio 2017 a REDENOR, una Sociedad 
Anónima Abierta con Giro Exclusivo de Transmisión o Transporte de Energía Eléctrica. La propiedad de la sociedad está 
repartida entre las sociedades Red Eléctrica Chile SpA, filial del grupo Red Eléctrica, la cual tiene el 69,9% de la propiedad 
y Cobra Instalaciones y Servicios S.A., filial del grupo Cobra, la cual tiene el 30,1% de la propiedad.  

Actualmente REDENOR se encuentra ejecutando la construcción del Proyecto. 

 

2. Estado de Situación Financiera 
 

2.1 Activo 

 
 

Los activos corrientes aumentaron 106 KUSD con relación al ejercicio anterior fundamentalmente por un saldo mayor de 
caja. 

Los activos no corrientes aumentaron 27.038 kUSD, recogiendo principalmente el incremento en la partida de 
propiedades, planta y equipo, debido al avance en la construcción del Proyecto bajo la modalidad de EPC, estudios 
medioambientales, prediales y gastos financieros asociados a la construcción. Otro incremento importante está asociado 
al IVA crédito fiscal, clasificado como deudores comerciales, asociado también a la construcción del Proyecto. 

 

  

(Miles USD)
Efectivo y equivalentes 946 732
Otros activos no financieros 189 297
Activo corriente 1.135 1.029
Activos por impuesto diferido 102 128
Deudores comerciales 5.235 1.590
Otros activos no financieros 304 204
Propiedades plantas y equipos 35.444 12.125
Activo no corriente 41.085 14.047

TOTAL ACTIVO 42.220 15.076
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2.2 Pasivo y Patrimonio 

 

 
 

El pasivo corriente disminuyo en 465 kUSD respecto del ejercicio anterior, principalmente por menores cuentas por pagar 
con relacionadas por asesorías realizadas hasta la fecha. 

El pasivo no corriente responde principalmente a obligaciones bancarias asumidas para financiar la construcción del 
Proyecto. 

El capital emitido recoge los aportes realizados por Red Eléctrica Chile SpA y Cobra Instalaciones y Servicios S.A.  

 

2.3 Índices de liquidez y solvencia 

Al cierre del ejercicio del 2019 la sociedad se encuentra en etapa de construcción del proyecto, para lo cual ha obtenido 
créditos bancarios y el compromiso de sus accionistas de hacer los aportes suficientes para cubrir las necesidades de 
construcción. Por estos motivos no es posible ofrecer todavía ratios de endeudamiento.  

 

3. Estado de Resultados 
 

 
 

Al encontrarse la Sociedad en la etapa de construcción, esta no genera ingresos y acumula gastos operativos por 218 
KUSD, que corresponden principalmente servicios profesionales y otros gastos generales. 

El cálculo del impuesto a las ganancias recoge la tasa impositiva que aplica a las sociedades acogidas al régimen de renta 
semi integrado. 

 

  

(Miles USD)
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar 710 319
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 491 1.691
Otros pasivos financieros 330 140
Otros pasivos no financieros 154 ---
Pasivo corriente 1.685 2.150
Otros pasivos financieros 37.141 9.762
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar 158 ---
Pasivo no corriente 37.299 9.762
Capital social 3.500 3.500
Perdidas acumuladas  (264)  (336)
Patrimonio Neto 3.236 3.164

TOTAL PASIVO 42.220 15.076
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CUENTA DE RESULTADOS REDENOR

(Miles USD)
Gastos de administracion  (218)  (309)
Diferencia de cambio 224  (42)
Resultado por unidades de reajuste 92  (24)

Ganancia o perdida antes de impuesto 98  (375)
Impuesto a las ganancias  (26) 102

Utilidad  o perdida 72  (273)

Dic. 2019 Dic. 2018



             

 
4. Estado de Flujo de Efectivo 

 

 

Durante el 2019 los flujos de efectivo han estado destinados a las actividades de construcción del proyecto, así como las 
operativas. La fuente de efectivo de este periodo estuvo exclusivamente asociado a los préstamos de entidades 
comerciales. 

 

5. Mercado en que la compañía participa 

Redenor desarrolla su actividad en el sector de transmisión eléctrica, que tiene como finalidad permitir el tránsito de 
energía desde los generadores de electricidad a los consumidores finales, sean estos regulados o no regulados. 

 

6. Marco Regulatorio 

Todas las instalaciones del Proyecto pertenecerán al Sistema de Transmisión Nacional, al considerarse parte de las obras 
nuevas fijadas en el Decreto Exento Nº 373, de 16 de mayo de 2016 del Ministerio de Energía, que fija el Plan de Expansión 
del sistema de transmisión troncal para los doce meses siguientes. 

La retribución de las instalaciones, luego de la entrada en operación, estará constituida por el “valor anual de la 
transmisión por tramo” (VATT), que se calcula sobre la base de la “anualidad del valor de la inversión” (AVI), más los 
“costos de operación, mantenimiento y administración” (COMA) para cada uno de los tramos que conforman dichas 
instalaciones. 

 

7. Gestión de Riesgos 
 

7.1 Riesgo de Tipo de Cambio 

Para mitigar los riesgos de tipo de cambio durante el período de construcción del Proyecto, la compañía ha establecido 
en los contratos más significativos del Proyecto fijar los precios en dólares, siendo esta su moneda funcional. Entre estos 
contratos destacan el de construcción bajo la modalidad EPC, el de inspección técnica de obra y los servicios de asesorías 
y apoyo a la dirección del proyecto. Los contratos en dólares representan en torno al 84% de la inversión del Proyecto, 
estando financiada la ejecución del mismo con una línea de crédito en dólares. 

 

 

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO

(Miles USD)
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios  (164)  (174)
Pagos a y por cuenta de los empleados ---  (170)
Otras entradas (salidas) de efectivo, clasificados como actividades de operación  (1)  (13)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operación  (165)  (357)
Compras de Propiedades, Planta y Equipo  (25.833)  (10.895)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversión  (25.833)  (10.895)
Importes procedentes de la emisión de acciones --- 3.200
Importes procedentes de préstamos de largo plazo 27.815 9.762
Intereses pagados  (1.559)  (1.136)
Otras entradas (salidas) de efectivo ---  (78)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiación 26.256 11.748

Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al 
efectivo 258 496

Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo  (44) ---
Incremento (disminución) de efectivo y equivalentes al efectivo 214 496
Efectivo y Equivalentes al efectivo al principio del Periodo 732 236

Efectivo y Equivalentes al efectivo al Final del Periodo 946 732

Dic. 2019 Dic. 2018



             

 
7.2 Riesgo de Crédito 

El riesgo de crédito al que se encuentra expuesta la compañía está asociado a la necesidad de formalizar el financiamiento 
bancario que permita la ejecución del proyecto. No obstante, se cuenta ya con financiamiento a través de una entidad 
financiera local, estos contratos se cerraron una vez publicado el decreto adjudicatorio. El riesgo de crédito, en todo caso, 
no debiera ser significativo al contar la Sociedad con el aval de sus sociedades matrices. 

 

7.3 Riesgo de Liquidez 

La compañía actualmente no está expuesta a los riesgos asociados a endeudamiento, ni el riesgo de refinanciamiento de 
la deuda a su vencimiento, dado que ya cuenta con el financiamiento de instituciones bancarias sin la obligación de 
cumplimientos de ratios, además cuenta con el compromiso de sus accionistas de realizar los aportes de capital necesarios 
para concretar el proyecto. 

 

7.4 Riesgo Regulatorio 

Se refiere a cambios regulatorios que pudieran afectar negativamente a las actividades de transporte u operación del 
sistema. Las tarifas de transmisión eléctrica en Chile están fijadas por ley y son revisadas cada cuatro años en los Estudios 
de Transmisión Nacional y Zonal. En este sentido, el marco regulatorio es estable y los ingresos de transmisión, si bien son 
revisados periódicamente, permiten recuperar la inversión realizada con una rentabilidad mínima así como cubrir los 
costes de operación y mantenimiento ya en la fase operativa. En el caso del Proyecto, además, los ingresos se mantienen 
fijos durante los primeros cinco períodos tarifarios, transcurridos los cuales las instalaciones y su valorización deberán ser 
revisadas y actualizadas en el Estudio de Transmisión correspondiente. 

 

7.5 Riesgo de incremento de los costos de equipos  

El control de los precios de equipos es una parte fundamental de la gestión de la actividad de construcción del Proyecto 
que la compañía ha cubierto a través de la firma de un contrato de construcción bajo la modalidad de EPC. 

 

7.6 Mayores exigencias medioambientales y sociales en los proyectos 

El proyecto que ejecuta la Sociedad está sujeto a la Ley Ambiental y sus modificaciones. Para mitigar este riesgo la Sociedad 
ha establecido un plan de trabajo con sus asesores que le permite ir cumpliendo todas las consultas tanto de los 
organismos gubernamentales como sociales, con el objetivo de conseguir todos los permisos necesarios sin entorpecer 
los plazos de construcción. 

 

 


