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Análisis Razonado de los Estados Financieros 

Consolidados Intermedios al 30 de junio de 2009 
 

a) Análisis del Balance General 
 

La variación global de los activos durante el periodo se detalla a continuación: 

 
Activos  Jun-09 Dic-08 Var 09/08 % Var 09/08

Activos Corrientes MM$ 252.422 219.767 32.655 15 %

Activos No corrientes MM$ 1.145.148 1.190.953 (45.805) (4 %)

Total Activos MM$ 1.397.570 1.410.720 (13.150) (1 %)  
 

Los activos totales de la Compañía a junio de 2009 presentaron una disminución de 

$13.150 millones respecto a diciembre de 2008. Las principales variaciones están 

dadas por: 

 

a. Aumento de Activos Corrientes 

 
Los Activos Corrientes aumentaron en $32.655 millones explicado por: 

 

 

 Aumento de las cuentas por cobrar a entidades relacionadas por $14.467 

millones que se explica principalmente por dividendos a cobrar a Ampla 

Energía e Serviços S.A. por $7.904 millones, Codensa S.A. E.S.P. por $7.194 

millones, Edesur S.A. por $1.911 millones, Distrilec Inversora S.A. por $1.192 

millones y Empresa de Energía de Bogotá por $732 millones. Lo anterior se 

compensa parcialmente por recuperación de préstamos a empresas del grupo 

por $4.283 millones. 

 

 Aumento de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar por $13.644 

millones, lo que se explica principalmente por aumento deudores por venta de 

energía por $17.858 millones lo que se compensa parcialmente por una 

disminución de deudores varios por $3.375 millones. 

 

 

 Aumento de activos financieros disponibles para la venta por $8.529 millones, 

que se explica por una reclasificación de inversiones en  Empresa de Energía de 

Bogotá desde no corriente a corriente. 
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Lo anterior se encuentra parcialmente compensado por: 

 

 

 Disminución del efectivo y efectivo equivalente al efectivo por $5.234 

millones, principalmente por menor saldo en banco por $13.419 millones, que 

se compensa por mayores depósitos en pactos por $8.250 millones. 

 

 

b. Disminución de Activos no Corrientes 

 
Los Activos no Corrientes disminuyeron en $45.805 millones explicado por:  

 
 Disminución en el valor neto del ítem inversiones en asociadas, 

contabilizadas por el método de participación por $29.065 millones, 

explicado por: 

 

 Disminución de la inversión en Argentina, a través de las sociedades 

Edesur S.A. y Distrilec Inversora S.A. por $22.073 millones, 

consecuencia de un efecto negativo de diferencias de conversión por 

$23.570 millones y reconocimiento de dividendos por $3.324 millones, lo 

anterior es compensado por el reconocimiento de resultados positivos por 

$4.821 millones. 

 

 

 Disminución de la inversión en Colombia (Codensa S.A. E.S.P) por 

$13.311 millones, consecuencia principalmente del reconocimiento de 

diferencias de conversión negativas por $9.718 millones y disminución 

por distribución de dividendos por $9.155 millones. Lo anterior es 

compensado por el reconocimiento de resultados positivos por $5.995 

millones. 

 

 

 Disminución de la inversión en Perú por $4.285 millones, consecuencia 

principalmente del reconocimiento de diferencias de conversión negativas 

por $5.214  millones y disminución por distribución de dividendos por 

$2.639 millones. Lo anterior es compensado parcialmente por el 

reconocimiento de resultados positivos por $3.972 millones.  

 

 Aumento de las inversiones en Brasil (Ampla Energía e Serviços S.A., 

Ampla Investimentos e Serviços S.A. y Endesa Brasil) por $10.603 

millones, consecuencia del reconocimiento de resultados positivos por 

$22.797 millones, lo anterior es compensado por diferencias de 

conversión negativas por $473  millones, reconocimiento de dividendos 

por $10.173 millones y otros cargos a la inversión por $1.548 millones. 
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 Disminución del activo por impuestos diferidos por $14.829 millones, 

consecuencia principalmente de las utilidades tributarias obtenidas por la 

Compañía durante el periodo 2009 por $54.000 millones, que reduce el crédito 

derivado de la pérdida de arrastre reconocida con ocasión de la fusión entre 

Chilectra S.A. y Elesur S.A. ocurrida en 2006. El saldo del activo por impuesto 

diferido de la pérdida tributaria a junio 2009 alcanza la cifra de $ 54.189 

millones. 

 

 Disminución de activos financieros disponibles para la venta por $8.507 

millones, que se explica por una reclasificación de inversiones en  Empresa de 

Energía de Bogotá  al activo corriente. 

 

 Disminución de activos intangibles netos por $2.026 millones, producto 

principalmente de las amortizaciones del periodo. 

 
 

Lo anterior se encuentra parcialmente compensado por: 

 

 Aumento en los activos fijos netos por $8.910 millones, consecuencia del plan 

de inversiones llevado a cabo por la compañía en el periodo 2009, neta de la 

depreciación registrada en el mismo. 

 

 

La variación global de los pasivos totales durante el periodo se detalla a continuación: 

 

 
Pasivos  Jun-09 Dic-08 Var 09/08 % Var 09/08

Pasivos Corrientes en Operación MM$ 157.514 194.443 (36.929) (19 %)

Pasivos No Corrientes MM$ 314.815 360.996 (46.181) (13 %)

Patrimonio MM$ 925.241 855.281 69.960 8 %

Total Pasivos MM$ 1.397.570 1.410.720 (13.150) (1 %)  
 

Los pasivos exigibles (corriente y no corriente) de la Compañía experimentaron una 

disminución de $83.110 millones respecto a diciembre de 2008, que se explica por: 

 

 Disminución neta de cuentas por pagar a empresas relacionadas corriente y no 

corriente por $65.913 millones. Las obligaciones financieras con Enersis S.A. 

disminuyeron en $55.043 millones, al producirse amortizaciones de capital y 

pago de intereses de deudas de no corriente por aproximadamente $10.727 

millones y el efecto de la devaluación del dólar respecto al peso por $52.682 

millones, lo que se compensa parcialmente por el reconocimiento de intereses 

del periodo por $8.366 millones. Los dividendos por pagar disminuyen en 

$3.670 millones; como también la disminuye la cuenta corriente mercantil con 

Enersis S.A. por $2.173 millones.  

 



 

 

 

 

 

 

 

 

______________________________________________________________________________      

       Análisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados Intermedios al 30 de junio de 2009  

4 

Por su parte, las otras  cuentas por pagar corrientes  disminuyen en $5.673 

millones principalmente por menores obligaciones con Compañía Americana 

de Multiservicios Ltda. por $7.023millones lo que se encuentra parcialmente  

compensado por mayores compras de energía y potencia por $1.934 millones 

con Endesa Chile. 

 

 Disminución de préstamos con bancos e instituciones financieras corrientes 

por $12.368 millones, producto del pago de capital e intereses por $12.764 

millones, lo que se compensa por intereses del periodo por  $391 millones y 

aumento en líneas de sobregiro por $5 millones. 

 

 Disminución de impuestos por pagar  por $7.729 millones que se explica 

principalmente por una disminución del impuesto renta por $6.411 millones 

producto de pagos del periodo y menores impuestos al valor agregado (IVA) 

por $1.302 millones. 

 

 

 Disminución de ingresos diferidos corrientes por $2.191 millones  que se 

explica por la baja de los proyectos de nuestros clientes del rubro inmobiliario. 

 

 Disminución neta de provisiones corrientes y no corrientes por $730 millones, 

producto principalmente de una menor provisión de gratificación y otros 

beneficios a trabajadores por $1.580 millones, lo anterior compensado 

parcialmente con mayores provisiones de contingencias y juicios por $580 

millones y otras provisiones por $270 millones. 

Lo anterior se encuentra parcialmente compensado por: 

 

 Aumento de acreedores comerciales por $3.916 millones que se explica por 

aumento de proveedores por compra de energía por $13.630 millones, lo que 

se compensa por menores obligaciones con otros proveedores y acreedores por 

$9.714 millones. 

 

 Aumento de pasivos por impuestos diferidos por $1.184 millones. 

 

Respecto al patrimonio, éste aumentó en relación a diciembre de 2008 en $69.960 

millones, consecuencia de: 

 

 Disminución por reservas de conversión por $38.533 millones, que se originan 

en las inversiones mantenidas en el exterior.  

 

 Disminución por reservas para dividendos propuestos por $29.667 millones. 

 

 Disminución por otras reservas por $2.389 millones. 

 

 Disminución en participaciones minoritarias por $617 millones. 
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 Aumento por reservas para dividendos propuestos por $47.663 millones. 

 

 Aumento en resultados retenidos en el ejercicio por $20.817 millones. 

 

 Aumento de reservas de cobertura por $43.012 millones, derivado de 

operaciones de cobertura de flujos de caja. 

 

 Aumento de reservas de inversiones disponibles para la venta por $7 millones. 

 

Se muestra a continuación la evolución de los indicadores financieros más 

representativos a junio de 2009 se muestra a continuación: 
 

Unidad Jun-09 Dic-08 Jun-08 Variación % Var 09/08

Liquidez Liquidez Corriente Veces                1,60           1,13                0,47 42 %

Razón Acida Veces                1,59           1,12                0,47 42 %

Capital de Trabajo MM$ 94.908 25.324            69.584 275 %

Endeudamiento Endeudamiento (1) Veces                0,51           0,65 (0,14) 22 %

Deuda Corriente (2) %              33,35         35,01 (1,7 %) 5 %

Deuda No Corriente (3) %              66,65         64,99 1,7 % (3 %)

Cobertura Gastos Financieros Veces 12,70 12,38                0,32 3 %

Rentabilidad Rentabilidad del Patrimonio anualizada (4) % 11,25 13,41 (2,2 %) (16 %)

Rentabilidad del Activo anualizada (4) % 7,13 8,54 (1,4 %) (17 %)

Rentabilidad del Activo Operacional anualizada (5) % 10,18 12,67 (2,5 %) (20 %)

Retorno de los Dividendos %                5,11           2,80 2,3 % 82 %

Indicador

 
 

1) Pasivos totales sobre patrimonio. 

2) Pasivo corriente sobre pasivo total. 

3) Pasivo no corriente sobre pasivo total. 

4) Valores calculados para el ejercicio 2009 y 2008. 

5) Activos operacionales: deudores por venta, documentos por cobrar, documentos y cuentas por cobrar del 

giro a empresas relacionadas corriente y no corriente, existencias, impuestos por recuperar, activo fijo 

neto e intangibles netos. 
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b) Análisis del Resultado 

 
El desglose de los resultados del periodo se resume en el siguiente cuadro: 

 

 
Estado de Resultados   Jun-09 Jun-08 Var 09 - 08 % Var 09/08

 Ingresos  de explotación MM$ 579.638 501.828 77.810 15,5 %

Aprovisionamientos y servicios MM$ (453.064) (377.726) (75.338) (19,9 %)

 Margen de contribución MM$ 126.574 124.102 2.472 2,0 %

Trabajos para el Inmovilizado MM$ 1.236 1.279 (43) (3,4 %)

Gastos de personal MM$ (11.612) (11.005) (607) (5,5 %)

Otros gastos fijos de explotación MM$ (31.179) (29.081) (2.098) (7,2 %)

 Resultado bruto de explotación MM$ 85.019 85.295 (276) (0,3 %)

Amortizaciones MM$ (11.162) (9.706) (1.456) (15,0 %)

Resultado de explotación MM$ 73.857 75.589 (1.732) (2,3 %)

 Resultado Financiero MM$ (4.299) (5.013) 714 14,2 %

Resultado en soc. por método participación MM$ 37.586 41.358 (3.772) (9,1 %)

Resultado de otras inversiones MM$ 759 0 759 100,0 %

Resultado en venta de Activos MM$ (330) 0 (330) (100,0 %)

Resultado antes de impuestos MM$ 107.573 111.934 (4.361) 3,9 %

Impuesto sobre sociedades MM$ (7.409) (8.360) 951 11,4 %

Resultado del periodo MM$ 100.164 103.574 (3.410) (3,3 %)

Sociedad Dominante MM$ 98.890 100.748 (1.858) (1,8 %)

Accionistas Minoritarios MM$ 1.274 2.826 (1.552) (54,9 %)

 Utilidad por acción $ 85,94 87,55 (1,61) (1,8 %)  
 

  

Resumen: 

 

Chilectra S.A. obtuvo utilidades por $100.164 millones, lo que implicó una 

disminución de $3.410 millones respecto de junio 2008. En efecto, el resultado de 

explotación disminuyó en $1.732 millones, mientras que el resultado en sociedades 

participadas lo hizo en $3.772 millones y se generó un resultado negativo en venta de 

activos por $330 millones, lo que se compensa parcialmente por mejores resultados 

financieros positivos por $714 millones, un menor impuesto a la renta por $951 

millones y resultados positivos de otras inversiones por $759 millones. 

 

La disminución en el resultado de explotación, por $1.732 millones, o un 2,3%, si se 

le compara con igual periodo de 2008 se explica por: 

 

 El margen de contribución aumentó en $2.472 millones, un 2%  respecto a 

igual  periodo 2008, lo que se explica fundamentalmente por un aumento en 

ventas de energía por $70.868 millones y aumento de otros ingresos de 

operación por $9.895 millones. Esto se compensa en parte, por mayores 

compras de  energía por $75.474 millones, menores ingresos por otras 

prestaciones de servicios y otras ventas por $2.953 millones.  

 

 Los gastos de personal aumentaron en $564 millones, principalmente por 

mayores retribuciones fijas y variables al personal por $607 millones, lo que 

se compensa por una mayor activación de gastos de personal, por trabajos 

para el inmovilizado de $43 millones.  
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 Aumento de otros gastos fijos de explotación por $2.098 millones, por un 

aumento en los servicios externalizados por $1.848 millones por mayor 

actividad de los negocios de empalmes de grandes clientes y actividades de 

corte y reposición. Junto a lo anterior existen mayores costos por 

arrendamientos por $371 millones y aumento de otros suministros y servicios 

por $293 millones. Lo anterior se compensa parcialmente por menores costos 

de servicios profesionales por $447 millones. 

 

 Las depreciaciones y amortizaciones aumentaron en $1.456 millones, 

producto principalmente de las adiciones del activo fijo del periodo junio a 

diciembre 2008. 

 

 Las ventas de energía eléctrica presentan una alta correlación con el 

crecimiento económico, la actividad industrial y comercial, así como también 

el desempeño de sus sustitutos como el gas y el petróleo. Al 30 de junio de 

2009 Chilectra S.A. presentó un decrecimiento en la demanda de 1,2% 

respecto al mismo período del año anterior. 

 

En tanto, el resultado financiero aumentó en $714 millones con respecto al periodo  

anterior, principalmente por: 

 

 Menores gastos asociados a pasivos nominados en unidades de fomento por 

$1.757 millones. 

 

 Menores gastos financieros por $505 millones, debido principalmente a 

menores intereses relacionados por amortizaciones de deuda financiera. 

 

 

Lo anterior se compensa parcialmente por: 

 

 Disminución de ingresos financieros por $464 millones y menores diferencias 

de cambios por $1.084 millones. 

 

Los resultados de las filiales en el extranjero disminuyeron en $3.772 millones, un 

9,1% menor a igual periodo del año anterior. Este menor resultado proviene de 

menores resultados en Brasil por $4.155 millones y $779 millones en Argentina. Lo 

anterior se compensó parcialmente por mayores resultados en Perú por $724 millones 

y $439 millones en Colombia. 

 

Finalmente, el ítem impuesto sobre sociedades obtuvo un menor gasto de $951 

millones, producto de una menor utilidad tributaria.  
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c) Valor Libro y Económico de los Activos 
 

 Respecto del valor libro y económico de los activos cabe mencionar lo siguiente: 

 

 Los deudores por venta, se presentan a su valor de recuperación esperado, 

considerando por lo tanto una deducción para cubrir las deudas incobrables. 

 

 Las existencias se valoran al precio medio ponderado de adquisición o valor neto de 

realización si éste es inferior, considerando una deducción por obsolescencia. 

 

 Las Propiedades, Plantas y Equipos se valoran a su costo de adquisición, neto de su 

correspondiente depreciación acumulada y de las pérdidas por deterioro que hayan 

experimentado. 

 

 La depreciación es calculada sobre el valor de costo de los bienes de acuerdo con los 

años de vida útil de cada bien. 

 

Los activos intangibles, excepto plusvalía comprada (menor valor de inversiones o 

fondos de comercio), se presentan a su costo de adquisición neto de su 

correspondiente amortización acumulada y de las pérdidas por deterioro. 

 

 La plusvalía comprada (menor valor de inversiones o fondos de comercio) surgida 

de la adquisición de sociedades con moneda funcional distinta del peso chileno se 

valora en la moneda funcional de la sociedad adquirida, realizándose la conversión a 

pesos chilenos al tipo de cambio vigente a la fecha del estado de situación financiera. 

La plusvalía comprada no se amortiza y al cierre de cada ejercicio contable se 

procede a estimar si se ha producido en ella algún deterioro que reduzca su valor 

recuperable a un monto inferior al costo neto registrado.  

 

 Los activos expresados en moneda extranjera, se presentan al tipo de cambio vigente 

al cierre de cada periodo. 

 

Las inversiones en Sociedades sobre las que la Compañía posee una influencia 

significativa se registran siguiendo el método de participación.  

 Las cuentas y documentos por cobrar a empresas relacionadas se clasifican conforme 

a su vencimiento en corriente y no corriente. Estas operaciones se ajustan a las 

condiciones de equidad, similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado. 

 

 En resumen, los activos se presentan valorizados de acuerdo a las NIIF, emitidas por 

el International Accounting Standards Board (“IASB”), expuestas en nota 2 de los 

Estados Financieros. 
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d) Mercado en que Participa la Empresa 
 

 Chilectra S.A. es la empresa de distribución de energía eléctrica más grande de 

Chile, en términos de ventas de energía. Su área de concesión es de 2.118 km², 

que abarcan 33 comunas de la Región Metropolitana, incluyendo las concesiones 

de Empresa Eléctrica de Colina Ltda. y Luz Andes Ltda.. Al 30 de junio de 2009 

el número total de clientes fue de 1.558.761, lo que representa un aumento de 

3,3% respecto a la misma fecha de 2008. 

 

El negocio de distribución eléctrica en que opera la Compañía, se rige bajo el 

contrato de concesión que indica estrictamente la zona en que prestará servicios de 

suministro de energía. Esto faculta a la Compañía operadora a desarrollar su 

negocio de distribución bajo el esquema de tarifas reguladas por la autoridad, de 

acuerdo a la siguiente normativa legal: 

 

 DFL N°1 del Ministerio de Minería de 1982, Ley General de Servicios 

Eléctricos y modificaciones posteriores (Ley N°19.940 del 13 de marzo de 

2004, denominada Ley Corta y Ley N°20.018 del 19 de mayo de 2005, 

denominada Ley Corta II). Con fecha 5 de febrero de 2007, se publicó en 

el diario oficial el DFL N°4, que fijó el texto refundido del citado DFL 

N°1/82. 

 

 Reglamento de la Ley General de Servicios Eléctricos, contenido en el 

Decreto N°327, del Ministerio de Minería de 1997.  

 

 Decreto N°276 del Ministerio de Economía, Fomento y Reconstrucción, de 

fecha 11 de febrero de 2005, que fija  las nuevas fórmulas tarifarias a partir 

de noviembre de 2004. 

 

 Decreto Nº 130 del Ministerio de Economía, Fomento y Reconstrucción, de 

fecha 30 de abril de 2008, que fija los precios de nudo y que se publicó en 

Diario Oficial con fecha 27 de mayo de 2008.  

 

 Decreto N°381 del Ministerio de Economía, Fomento y Reconstrucción, de 

fecha 30 de octubre de 2008, que fija los precios de nudo y que se publicó 

en Diario Oficial con fecha 19 de enero de 2009.  

 

 Decreto N°320 del Ministerio de Economía, Fomento y Reconstrucción, de 

fecha 14 de enero de 2009, que fija nuevas fórmulas tarifarias y precios de 

subtransmisión y que se publicó en Diario Oficial con fecha 9 de enero de 

2009. 

 

 Demás normas técnicas y reglamentarias emanadas de la Comisión 

Nacional de Energía y la Superintendencia de Electricidad y Combustibles.  
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Chilectra S.A. también opera en mercados latinoamericanos de distribución 

eléctrica. En la zona sur de la ciudad de Buenos Aires, Argentina, a través de 

Edesur S.A.; en la zona norte de la ciudad de Lima, Perú, mediante Edelnor 

S.A.A.; en Brasil, en el Estado de Río de Janeiro a través de Ampla Energía e 

Serviços S.A. y en el Estado de Ceará, a través de Coelce, y en la ciudad de 

Bogotá, Colombia, mediante Codensa S.A. E.S.P..  

 

 

En el cuadro siguiente se muestra la participación de Chilectra S.A. en la propiedad 

de las compañías de distribución en el exterior, el número de clientes de cada 

empresa y la venta de energía, así como la evolución de ambas variables: 

 

 
Mercado % Part. 

(**)

Clientes 

Jun-09

Clientes 

Jun-08

% Var 

Clientes

(*)Venta GWh 

Jun-09

(*)Venta GWh 

Jun-08

% Var 

GWH

Chilectra (Chile) 100,00 1.558.761 1.509.041 3,3% 6.175 6.249 (1,2 %)

Edesur (Argentina) 34,03 2.280.889 2.243.781 1,7% 7.970 8.047 (1,0 %)

Edelnor (Perú) 15,59 1.043.979 1.006.130 3,8%               2.836 2.777 2,1 %

Ampla Energía 

(Brasil)

35,59 2.493.442 2.429.597 2,6% 4.660 4.597 1,4 %

Codensa (Colombia) 9,90 2.324.642 2.244.773 3,6% 5.812 5.842 (0,5 %)

Coelce (Brasil) 10,78 2.902.516 2.756.452 5,3% 3.695 3.567 3,6 %

Totales 12.604.229 12.189.774 3,4% 31.148 31.079 0,2 %  
 
 (*) Considera Peaje, Consumo no Registrado, Consumo no Facturado, Estimación de Demanda. 

(**)  Porcentaje de participación ponderada directa e indirectamente. 

 

 

e) Análisis del Estado de Flujo Efectivo 
 

La Compañía generó durante el periodo, un flujo neto negativo de $5.233 millones, el 

cual se descompone de la siguiente manera: 

 

Las actividades de la operación generaron un flujo neto positivo de $64.286 millones, 

el que  se  explica  por  una utilidad del período de $100.164 millones, una  variación  

positiva en los ajustes no monetarios que afectan al flujo de la operación de $10.377 

millones. Lo anterior, se encuentra compensado por abonos netos a resultado que no 

representan flujo de efectivo por $25.937 millones, una variación negativa en el capital 

de trabajo que afecta al flujo de la operación de $19.701 millones y una disminución 

de otros flujos de la operación de $617 millones. 

 

El flujo negativo originado por actividades de inversión fue de $13.329 millones, el 

cual se explica por los desembolsos para la incorporación de activos fijos por $15.881 

millones y préstamos a empresas relacionadas por $2.345 millones. Lo anterior 

compensado por dividendos recibidos por $4.836 millones e intereses recibidos por 

$61 millones. 

 

Las actividades de financiación originaron un flujo neto negativo de $56.190 millones 

producto fundamentalmente de pagos de dividendos por $33.416 millones, pagos de 

préstamos por $13.454 millones y pagos de intereses por $10.731 millones. Lo anterior 

se compensa por obtención de préstamos por $1.411 millones. 
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f) Análisis de Riesgo de Mercado 
 

Ciclos Económicos: Las ventas de energía eléctrica presentan una alta correlación con 

el crecimiento económico, la actividad industrial y comercial, así como también el 

desempeño de sus sustitutos como el gas y el petróleo. Al 30 de junio de 2009 

Chilectra S.A. presentó un decrecimiento en la demanda de 1,2% respecto al mismo 

período del año anterior, y para su mercado latinoamericano un crecimiento de 

0,8%. Es importante reseñar que Chilectra S.A. y Filiales no asumen riesgos 

significativos de descalce físico y monetario entre la energía comprada y 

comercializada a sus clientes de acuerdo a los contratos de compra con sus 

proveedores y la regulación vigente. 

 

Contratos de Energía y Potencia: Con el objeto de asegurar el suministro y su 

correspondiente costo, la Sociedad tiene contratos de compra de energía a largo plazo 

con Empresa Nacional de Electricidad S.A. (Endesa Chile), AES Gener S.A., Colbún 

S.A., Carbomet Energía S.A., Sociedad de Canalistas del Maipo S.A., Iberoamérica de 

Energía IBENER S.A., Hidroeléctrica La Higuera S.A., Hidroeléctrica La Confluencia 

S.A., Pacific Hydro Chile S.A., Guacolda S.A. e HydroChile S.A.. A través de estos 

contratos, la Compañía cubre sus necesidades de suministro, de acuerdo a lo 

establecido en la normativa vigente. 

 

En ausencia de contratos con las compañías de generación para el suministro de 

clientes sometidos a regulación de precios, el Artículo 27° Transitorio del DFL N° 4, 

de 2007, del Ministerio de Economía, Fomento y Reconstrucción, permite a las 

compañías de distribución, comprar energía y potencia a precios de nudo vigentes, 

abonándole o cargándole las diferencias positivas o negativas, respectivamente, que se 

produzcan entre el costo marginal y el precio de nudo vigente. Estas diferencias que se 

produzcan son absorbidas por el total de  los consumidores regulados del sistema 

eléctrico. De este modo, se garantiza el suministro para el mercado regulado mientras 

exista energía disponible. 

 

 

Procesos Regulatorios  

 

a. Fijación de Tarifas de Distribución: Durante marzo de 2008 las concesionarias 

de distribución procedieron a hacer entrega a la SEC de la información relativa a 

sus costos de explotación correspondientes al ejercicio 2007, de cara a la fijación 

del VAD (Valor Agregado de Distribución) que por ley se realiza cada cuatro 

años. Al respecto, el 29 de septiembre de 2008 Chilectra presentó al panel de 

expertos sus discrepancias por la fijación de costos de explotación 

correspondientes al ejercicio 2007, realizada por la Superintendencia de 

Electricidad y Combustibles, referida a la compra de energía a la entrada de las 

redes de distribución, que a juicio de Chilectra estaba subvalorada. El 22 de 

octubre 2008 el panel de expertos emitió una decisión favorable a Chilectra.  
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En abril de 2008 la Comisión Nacional de Energía (CNE) envió las bases técnicas 

definitivas y la clasificación de áreas típicas de distribución de cara a la 

realización de los estudios de VAD. Chilectra fue la única empresa concesionaria 

clasificada en el Área Típica 1. Durante mayo de 2008 se dio inicio a los estudios 

con la entrega de los primeros antecedentes solicitados por la Comisión Nacional 

de Energía y con fecha 3 de septiembre de 2008 Chilectra presentó su estudio.  

 

Con fecha 8 de abril de 2009 se publicó el Decreto N° 385 del Ministerio de 

Economía, Fomento y Reconstrucción, que fija fórmulas tarifarias aplicables a los 

suministros sujetos a precios regulados que se señalan, efectuados por las 

empresas concesionarias de distribución que indica. Las tarifas a las cuales se 

refiere dicho decreto rigen en forma retroactiva a partir del 4 de noviembre de 

2008.  El impacto que tiene dicho decreto sobre la tarifa a cliente residencial 

equivale a una reducción cercana a 2,4% en su facturación.  

 

b. Fijación de Tarifas de Servicios Asociados: Durante el año 2008 se ha 

desarrollado con oportunidad del proceso de fijación de tarifas de distribución, 

parte del proceso de fijación de tarifas de servicios asociados al suministro de 

electricidad de distribución. Con fecha 29 de diciembre de 2008, los estudios del 

consultor de la Comisión Nacional de Energía (CNE) han sido publicados en su 

página web institucional para ser observados por las empresas. En efecto, con 

fecha 13 de enero de 2009 Chilectra emitió sus observaciones y la CNE publicó 

el informe técnico correspondiente con fecha 2 de marzo de 2009, el cual fue 

corregido y publicado el 3 de abril de 2009. Con fecha 7 de abril de 2009, las 

empresas presentaron sus discrepancias respecto a dicho informe técnico ante el 

panel de expertos. Con fecha 25 de mayo fue comunicado el dictamen del panel 

de expertos.La mayor parte de las discrepancias planteadas por las empresas 

fueron rechazadas por el panel  de expertos, con excepción de las relativa a 

servicio de apoyo, servicio de corte y reposición, y otra transversal a todos los 

servicios. Producto de lo anterior, la CNE ha procedido a modificar los 

precios establecidos en el Informe Técnico y el Ministerio de Economía ha 

elaborado los precios finales e ingresado el decreto respectivo a toma de razón 

por la Contraloría General de la República. El artículo segundo de dicho decreto 

establece que los nuevos precios rigen a partir del 18 de octubre de 2008. Con 

fecha 19 de junio fue presentado ante la Corte de Apelaciones de Santiago el 

recurso de protección contra el panel de expertos por el acto arbitrario e ilegal 

que cometieron  al emitir el dictamen N°5-2009, fuera de la competencia de 

dicho panel. El 23 de junio el recurso fue declarado admisible.  El 6 de julio 

Chilectra efectuó una presentación ante la Contraloría General por la no inclusión 

de la inversión del poste en el servicio de apoyo en postes a  empresas de 

telecomunicaciones. 
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c. Fijación del Valor Anual de los Sistemas de Subtransmisión: De acuerdo a lo 

establecido en la ley N°19.940 del Ministerio de Economía, Fomento y 

Reconstrucción, publicada en el Diario Oficial con fecha 13 de marzo de 2004, se 

introduce el proceso tarifario que fija el valor anual de los sistemas de 

subtransmisión cada 4 años.  

 

Al respecto, el primer proceso tarifario se inició el año 2005 y el 9 de enero de 2009 

fue publicado en el Diario Oficial el Decreto N°320 del Ministerio de Economía, 

Fomento y Reconstrucción que fija las tarifas de subtransmisión y sus formulas de 

indexación. Dicho decreto rige a partir del 14 de enero del año 2009 y sus efectos se 

estiman en una caída de ingresos, antes de impuestos, de $52.000 millones anuales 

si se mantuvieran las actuales condiciones de mercado y criterios de fijación de 

retribución de esta actividad empresarial. 

 

d. Cargos Sistema Transmisión Troncal: Proceso a través del cual se determina el 

denominado cargo único por concepto de costos de transmisión troncal. A este 

respecto, en enero de 2008 fue publicado en el Diario Oficial el Decreto 

N°207/2007 donde se fijan las instalaciones del sistema troncal, el área de 

influencia común, el valor anual de transmisión por tramo y sus componentes con 

sus fórmulas de indexación para el cuadrienio 2007-2010.  

 

Dicho decreto ordena además que el Centro Despacho Económico de Carga 

(CDEC) calcule el valor del cargo unitario troncal que tiene carácter retroactivo al 

13 de marzo de 2004. El 19 de enero de 2009, la CNE publicó el decreto de fijación 

de Precio de Nudo N°381, en el cual se define el cargo único por Transmisión 

Troncal en cada Sistema Eléctrico, tomando el valor de 0,399 $/kWh para el 

Sistema Interconectado Central. Este cargo único será aplicable a partir de la 

entrada en vigencia del Decreto que fija las fórmulas tarifarias aplicables a los 

suministros sujetos a precios regulados, efectuados por empresas concesionarias de 

distribución, correspondiente al cuatrienio Noviembre 2008-Noviembre 2012.  

 

e. Precio Nudo: En enero de 2008, se publicó el Decreto N°311 del Ministerio de 

Economía, Fomento y Reconstrucción, que fija los precios de nudo, con 

aplicación retroactiva a partir del 1 de noviembre de 2007, que implicó un alza de 

16,0%. El 25 de mayo de 2008 se publicó el Decreto N°130 que fija los precios 

de nudo para el periodo del 1 de mayo al 31 de octubre de 2008, esto implicó una 

rebaja de 3,7%. El 18 de agosto de 2008 se publicó la Resolución Exenta N°537 

que determinó un aumento del 10% en el precio nudo, dicho aumento es reflejo 

de la variación al alza de los indexadores del precio de la energía y potencia. El 

19 de enero de 2009 se publicó el Decreto N°381 del Ministerio de Economía, 

Fomento y Reconstrucción, que fija el precio de nudo y que rige a partir del 1 de 

noviembre de 2008.El precio de nudo de octubre de 2008 se indexó (al alza: 

10%) a partir del 16 de mayo de 2009. Significa un alza de aproximadamente 6% 

en los clientes residenciales. Con fecha 16 de junio de 2009 se publicó en el 

Diario Oficial el decreto de precios de nudo de la fijación de abril de 2009. La 

aplicación de estos nuevos precios de nudo se reflejarán en una rebaja para los 
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clientes residenciales del orden del 7,3%. Esta rebaja se deberá aplicar en forma 

retroactiva a partir del 1 de mayo de 2009.  

 

f. Oficio Reliquidaciones: Con fecha 08 de julio de 2009, la SEC ha emitido el 

último Oficio Circular N°3834 que imparte instrucciones sobre procedimiento de 

reliquidación de consumos, en relación al decreto de precios de nudo de abril de 

2009. El monto a reliquidar deberá hacerse efectivo de una sola vez, para cada 

usuario, a más tardar en la primera boleta o factura que se emita con 

posterioridad a los treinta días corridos siguientes a la fecha de dicho Oficio 

Circular. 

 

g. Investigación Fiscalía Nacional Económica (FNE): Ante una denuncia de 

senadores y otros en relación a tarifas de servicios asociados a la distribución 

eléctrica, la Fiscalía Nacional Económica ha abierto una investigación. Como parte 

de esta investigación, esa entidad  ha solicitado a las empresas distribuidoras 

antecedentes sobre la prestación de servicios asociados no sometidos a regulación 

de precios. Posteriormente, la SEC ha solicitado la misma información. 

 

Situación Financiera.   Al 30 de junio de 2009, la Compañía contaba con el 66% de 

sus obligaciones financieras en tasa de interés fija y 34% en tasa de interés variable. El 

riesgo inherente a las tasas de interés, se deriva de la posibilidad de estar expuestos a 

cumplir con obligaciones cuyas tasas estén sujetas a fluctuaciones producto de las 

condiciones económicas reinantes en el mercado. 

 

Al 30 de junio de 2009 el 96% de las obligaciones financieras, destinadas 

principalmente al financiamiento de inversiones en exterior estaán denominadas en 

dólares, el 4% restante está denominado en pesos. La exposición al riesgo de tipo de 

cambio de la Compañía, se deriva en las fluctuaciones que este pudiera tener y su 

efecto en el calce natural de los activos y pasivos que están denominados en moneda 

extranjera.   

 

Inversiones en Latinoamérca. La compañía está presente en diferentes mercados 

extranjeros, todos ellos en Latinoamérica, a través de distintas filiales o coligadas 

partícipes del negocio de distribución. En Argentina (Buenos Aires), mediante 

Edesur S.A.; en Perú (Lima), a través de Edelnor S.A.A.; en Brasil con Ampla 

Energía e Serviços S.A. (Rio de Janeiro) y Coelce (Ceará), y en Colombia (Bogotá), 

a través de Codensa S.A. E.S.P.. Además, desde 2005, Chilectra está presente en 

los negocios de generación, comercialización y transmisión de energía eléctrica, a 

través de su participación societaria en el holding Endesa Brasil. A través de esta 

última participa en Endesa Fortaleza, Endesa Cachoeira y la comercializadora-

transmisora CIEN (Interconexión Argentina – Brasil). 

 

Los riesgos que pueden afectar el desempeño de estas inversiones se pueden originar 

en la inestabilidad política y/o económica de dichos países, lo que incidiría en los 

niveles de demanda, márgenes y cobrabilidad de dichas compañías.  


