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1. ASPECTOS GENERALES 
 

Composición accionaria 
 
EPM Transmisión Chile con RUT: 76.729.711-4, tiene un capital estatutario es de MUSD$9.183, 
dividido y representado por 5.379.470.977 acciones nominativas, todas de una misma y única serie 
y sin valor nominal, su controlador es EPM Chile S.A., siendo esta sociedad la accionista mayoritaria 
con una participación  de 99,9999989%, además es accionista EPM Inversiones S.A., con una 
participación de 0,00000113%. 
 
Marco legal y regulatorio 
 
La Sociedad se dedica exclusivamente a la prestación de servicios asociados con la transmisión 
eléctrica. Para ello cuenta con activos que se encuentran en el sector de Ovalle, IV Región los 
cuales forman parte Sistema de Transmisión Nacional. 
 
El sector eléctrico chileno tiene un marco regulatorio de casi 3 décadas de funcionamiento. Este 
ha permitido desarrollar una industria muy dinámica con alta participación de capital privado. 
 
Desde el punto de vista físico, el sector eléctrico chileno está dividido en cuatro sistemas 
eléctricos: SIC (Sistema Interconectada Central), SING (Sistema Interconectado del Norte Grande), 
y dos sistemas medianos aislados: Aysén y Magallanes.  
 
En la organización de la industria eléctrica se distinguen fundamentalmente tres actividades que 
son: Generación, Transmisión y Distribución, los que operan en forma interconectada y coordinada 
y cuyo principal objetivo es el de proveer energía eléctrica al mercado, al mínimo costo y 
preservando los estándares de calidad y de seguridad de servicios exigidos por la normativa 
eléctrica. El sistema de transmisión de electricidad clasifica las instalaciones de transmisión en 
tres categorías Sistema de Transmisión Nacional, Sistema de Transmisión Zonal y Sistema de 
Transmisión Dedicado y; establece un esquema de acceso abierto para los dos primeros sistemas y 
para las líneas adicionales que hagan uso de servidumbres y las que usen bienes nacionales de uso 
público en su trazado, con lo cual las respectivas instalaciones pueden ser utilizadas por terceros, 
bajo condiciones técnicas y económicas no discriminatorias. Además, la Ley fija los criterios y 
procedimientos mediante los cuales se determinará la retribución que el propietario de las 
instalaciones de transmisión tiene derecho a percibir. 
El servicio de transmisión tiene como objetivo básico el transporte de la electricidad generada 
entre el lugar de producción de ella (las centrales eléctricas), y los “puntos de entrada” a las redes 
de las empresas distribuidoras.  Su marco legal, además del D.F.L. N°4 de 2006 y el D.S. 327, de 
1997, comprende la Norma Técnica de Seguridad y Calidad de Servicio (R.M. EXTA N° 40 del 16 de 
mayo de 2005) y sus modificaciones posteriores. 
 
La reciente Nueva Ley de Transmisión publicada a mediados del 2016 y refundida en la Ley General 
de Servicios Eléctricos establece la subdivisión de la red de transmisión de seis tipos de sistemas; 
transmisión nacional, zonal, dedicada, para polos de desarrollo e internacionales. También 
establece que el transporte de electricidad tanto por sistemas de transmisión nacional como por 
zona, tiene carácter de servicio público y se encuentra sometido a la aplicación de tarifas 
reguladas. 
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Los ingresos de EPM Transmisión Chile S.A. provenientes del Sistema Troncal están constituidos por 
el “Valor Anual de la Transmisión por Tramo” (VATT), que se calcula cada 4 años 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 el sistema troncal. 
 
El valor anual del sistema de sub-transmisión (VASTX) es calculado cada cuatro años. Se basa en la 
valorización de instalaciones económicamente adaptadas a la demanda, y están conformadas por 
los costos estándares de inversión, mantención, operación y Administración, más las pérdidas 
medias de energía y potencia de dichas instalaciones adaptadas. 
 
El ingreso por el transporte en los sistemas adicionales se establece en contratos privados entre las 
partes, que principalmente son generadores y usuarios no sometidos a regulación de precios. El 
objeto principal de los sistemas adicionales es permitir a los generadores inyectar su producción al 
sistema eléctrico, y a retirarla a los grandes clientes. 
 
La Ley hace esta división por sistema de tal manera que la tarificación sea la adecuada en cada 
caso. No obstante, las instalaciones en una cierta tensión (220 KV, por ejemplo) son del mismo 
tipo, sean estas nacionales, zonales o dedicadas. Es tan así, que una instalación de 220 KV requiere 
un determinado tipo de mantenimiento, dado fundamentalmente por su ubicación geográfica, su 
cercanía al océano, el tipo de clima, etc., pero en ningún caso ese mantenimiento depende del 
tipo de instalación. 
 
La Administración de la Sociedad analiza el negocio desde una perspectiva de un conjunto de 
activos de transmisión que permiten prestar servicios a su cartera de clientes. En consecuencia, la 
asignación de recursos y las medidas de performance se analizan en términos agregados. 
   
Costos y gastos operacionales: 
 
Entre los costos y gastos operacionales en los que incurre la Sociedad destacan: 
 
Costos por peajes de uso: Liquidados y causados de acuerdo con la información del balance de 
energía por parte del Coordinador 
Costos de mantenimiento y operación de la sub estación:  Según contrato firmado con la firma 
Siemens  
Impuestos:  Corresponden a los impuestos cancelados a la municipalidad por concepto de Patentes, 
y el impuesto de timbre por la celebración de un contrato de Mutuo. 
 
Riesgos: 
 
Por las características del Mercado eléctrico chileno y por el marco regulatorio del sector, EPM 
Transmisión S.A., no está expuesto a Riesgos significativos producto del desarrollo del giro de su 
negocio, sin embargo, es conveniente destacar algunos factores de riesgo generales así: 
 
a) Marco regulatorio: Aun cuando recientemente entro en vigor una reforma para el sector de 

transmisión, es posible que la autoridad competente realice en el mediano plazo cambios 
regulatorios, EPM Transmisión espera que no lo que afecten considerablemente. 

b) Compensaciones por indisponibilidad: Todo incidente, falla en los activos de transmisión que 
generen indisponibilidad para el cliente final y que no esté permitida por la ley, dará lugar a 
compensaciones y reconocimientos al usuario final.  
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c) Mayores requisitos de autoridades ambientales y permisos:  La dinámica del sector ha generado 
que los diferentes entes de control modifiquen su marco normativo, incluyendo nuevas 
exigencias, la estabilización e implementación de estos nuevos requisitos demandan más 
tiempo en el horizonte de construcción de nuevos proyectos. 

 
Hacemos presente que en la sociedad se han adoptado medidas tendientes a mitigar los riesgos 
correspondientes son las siguientes:  
 
• Cuenta con un mapa de riesgos: aprobado por el Directorio de la Compañía, con seguimiento a 

los planes de mejoramiento permanente por parte de la administración. El mapa de riesgos se 
presenta según prácticas y políticas del Grupo cada año. 

• Encargado de Prevención”: la empresa cuenta con un encargado de Prevención en los 
términos de la Ley 20.393 

• La empresa cuenta con asesores externos para atender temas regulatorios, tributarios y 
societarios. 

 
Inversiones de capital 
 
Una de las variables más importantes que incide en los resultados de las operaciones y situación 
financiera son las inversiones de capital. En la Sociedad se pueden observar como inversiones 
de capital: 

Inversiones asociadas a la ejecución del proyecto de doble seccionamiento de la sub estación La 
Cebada. 
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2. ANALISIS COMPARATIVO A LOS ESTADOS FINANCIEROS A LOS 
PERIODOS 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 31 DE DICIEMBRE DE 2017. 
 
 
2.1 Estados de situación financiera, comparación para los periodos entre el 31 de 
diciembre 2018 y al 31 de diciembre de 2017. 
 

 
 
Activo no corriente:  

Propiedad, planta y equipo: El aumento obedece a la ejecución de las obras del doble 
seccionamiento de la Subestación La Cebada.  
 
Otros activos no corrientes:  representado básicamente por el impuesto diferido débito el cual 
corresponde al registro de las obligaciones futuras de pago de impuesto de renta, ocasionadas por 
las diferencias temporarias entre las cifras contables y las fiscales de los activos, por el impacto 
por diferencia de tasas de cambios USD/CLP, y por pérdidas fiscales. 
 

Activo corriente:  

Disponible: Conformado por el efectivo y equivalentes de efectivo, recursos restringidos y de 
las inversiones en renta fija: el aumento esta fundamentalmente concentrado en el rubro de 
disponible, obedece al giro del préstamo por parte de casa matriz para el pago de las obras de 
doble seccionamiento, las obras físicas han finalizado en su mayor parte, sin embargo, los pagos se 
han desplazado debido a algunas actividades condicionadas a aprobaciones del CEN. 

Deudores Comerciales: cartera correspondiente a la facturación de los cargos por uso, algunos 
clientes pagan dentro del mismo mes de facturación otros desplazaron su pago para enero. 

Otros Activos: Lo conforma el IVA liquidado a favor originado en ejecución del proyecto de doble 
seccionamiento de la SE La Cebada, el cual es objeto de reintegro por parte del Servicio Interno 
de Impuestos.  

Patrimonio:  

El mayor valor del patrimonio obedece a la capitalización que hizo EPM Chile para garantizar los 
recursos necesarios para construir las obras del doble seccionamiento. 

  

Concepto Cuenta
31-12-2018

MUS$
31-12-2017

MUS$
Variación 

MUS$
%

Variación

No Corriente 10.961 8.558 2.403 28%

Corriente 5.579 1.594 3.985 250%

Total 16.540 10.152 6.388 63%

Patrimonio 8.065 7.380 685 9%

Total 8.065 7.380 685 9%

No Corriente 8.210 2.710 5.500 203%

Corriente 265 62 203 327%

Total 8.475 2.772 5.703 206%

Activo

Patrimonio

Pasivo
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No corriente: Créditos y Préstamos: Los pasivos no corrientes corresponden al “reconocimiento 
de deuda” que tiene EPM Transmisión con EPM Chile, cuyo próximo vencimiento de intereses es en 
abril de 2019 y al préstamo que recibió desde EPM para cumplir con las obligaciones de pago al 
“epecista” que ejecuta las obras del doble seccionamiento. 

Corrientes: En la porción corriente lo más representativo son las facturas de Siemens, las facturas 
de soporte y gastos varios de la sociedad 

2.2 Estados Resultados Integral, comparación para los periodos entre el 31 de 
diciembre 2018 y al 31 de diciembre de 2017. 
 
 

 
 
 
Ingresos: Sub-ejecución de USD $ 40 mil, al cierre de diciembre, los ingresos están cumpliendo 
respecto del presupuesto en un 94%, que resulta de la combinación de mayores ingresos por factores 
macroeconómicos base de liquidación del primer seccionamiento (USD 74), el registro de USD 14 
mil de otros ingresos por recuperación de IVA y menores ingresos por dos meses menos de 
facturación del doble seccionamiento (USD 128 mil), se estimaba entrar en operación en noviembre 
2018. 

Costos y gastos 

• Costos de prestación de servicios, órdenes y contratos: Superior en USD 60,014, se refleja el 
efecto combinado del menor valor contrato de mantenimiento de Siemens, el cual fue posterior 
a la aprobación del presupuesto por USD $ 27,036, y el mayor valor a partir del mes de agosto 
se ha venido registrando la re- liquidación de peajes 2017 y 2018 los cuales no estaba 
presupuestados darse dentro de la operación de la subestación por USD 60,014 
 

• Impuestos, contribuciones y tasas: refleja una sobre ejecución de USD 54.323, la liquidación 
del impuesto de la municipalidad aumentó en la base tributaria, producto de la capitalización 
realizada en el 2017, partida que no se estimó en el presupuesto, además se generó el impuesto 
de timbre y estampilla por el crédito de mutuo. 
 

• Costos y Gastos generales: con una sobre ejecución de USD 92,174, por efecto combinado de 
la sub ejecución de costos por uso de terrenos de parques aledaños por valor de USD 32,833 la 
cual está en proceso de definición técnica y legal y por la sobre ejecución de honorarios y 
mayores cobros por concepto de asesoría legal USD 90,980 por trabajos relacionados con la 
inscripción de la sociedad a la Comisión para el Mercado Financiero y la implantación del 
Empleado de Cumplimiento, además, se reclasificó el rublo de gastos viaje “SE La Cebada” por  
USD  $ 48,976. (Paso de inversión a gasto). 

Concepto
31-12-2018

MUS$
31-12-2017

MUS$

Variación 
MUS$

% 
Variación

Presupuesto 
MUS$

% 
Ejecución

Ingresos 840 659 181 27% 895 94%

Costos y gastos (674) (423) (251) 59% 529 -127%

Diferencia en cambio neta (165) (45) (120) 267% 20 -825%

Financieros (212) (130) (82) 63% (143) 148%

Resultado antes de impuestos (211) 61 (272) -446% 242 -87%

Provision impuestos (188) 393 (581) -148% (763) 25%

Resultado neto del periodo (399) 454 (853) -188% (521) 77%
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• Otros gastos: corresponde al reconocimiento del deterioro de la cartera de energía bajo el 
método de la pérdida esperada de los meses de enero a diciembre, bajo NIIF 9. 
 

• Gastos Financieros: corresponde a los intereses del Crédito, con una sobre-ejecución por 
diferencial de tasas respecto al presupuesto. 
 

2.3 Estado de Flujos de efectivo Método Directo comparación para los ejercicios al 31 
de diciembre 2018 y al 31 de diciembre de 2017. 
 

 

• Actividades de la operación: La variación de los flujos de efectivo por concepto de actividades 
de operación esta dada principalmente por los menos pagos a los proveedores por el suministro 
de bienes y prestacion de servicios lo que disminuyo en MUS$1.156 de la variacion total que 
alcanzo los MUS$1.441. 
 

• Actividades de inversión: LA variación total de los flujos de efectivo por actividades de 
inversión esta dada por las adiciones de propiedades y equipos relacionadas al seccionamiento 
de la subestación La Cebada. 
 

• Actividades de financiamiento: El aumento en los flujos de efectivo y equivalentes al efectivo 
relacionados al financiamiento, esta dado por dos prestamos recibidos desde Empresas Públicas 
de Medellín E.S.P. matriz del grupo, por un total de MUS$ 5.500. 

 

  

Cuenta
31-12-2018

MUS$
31-12-2017

MUS$
Variación 

MUS$
% 

Variación.

Flujos de efectivo procedentes (utilizados en) la operación 245 (1.196) 1.441 -120%

Flujos de efectivo procedentes (utilizados en) actividades de 
inversión (2.870) 0 (2.870) -100%

Flujos de efectivo procedentes (utilizados en) actividades de 
financiación 6.424 2.312 4.112 178%

Incremento o disminución neta en el efectivo antes del 
efecto de cambio de tasas 3.799 1.116 2.683 2

Efecto variación en la tasa de cambio (170) 13 (183) -1408%

Incremento neto de efectivo 3.629 1.129 2.500 221%

Saldo inicial efectivo y quivalente del efectivo 1.129 0 1.129 100%

Efectivo y efectivo equivalente 4.758 1.129 3.629 321%
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2.4 Indicadores 
 

 

Ebidta:  la sub-ejecución de USD 214,226 obedece a los mayores costos por reliquidación de los 
peajes, mayores impuestos y mayores gastos legales. 

 

 

Liquidez: La sociedad al 31 de diciembre de 2018, mantiene un adecuado índice de liquidez, no 
obstante, la disminución respecto al 2017, esto es principalmente al prestamo recibido por su 
matriz lo que llevo consigo un aumento en el capital de trabajo. 

 

Endeudamiento: Los cambios en los niveles de endeudamiento respecto al año pasado al mayor 
endeudamiento con la matriz del Grupo para la ejecución de las obras del doble seccionamiento 
de la Cebada propiedad de la empresa. 

 

 

Concepto
31-12-2017

MUS$
31-12-2018

MUS$
Presupuesto

MUS$

EBITDA 391 347 561
Resultado Operacional 238 179 366
Margen EBITDA 59% 41% 63%
Margen operacional 36% 21% 41%
Margen neto 69% -47% -58%
Ingresos 661 854 895

Indicador Unidad
31-12-2018

MUS$
31-12-2017

MUS$

Razon Corriente (activo corriente / pasivo corriente) Veces 21,05 25,71

Razon Acidez (activo corriente - inventario / pasivo corriente) Veces 21,05 25,71

Capital de trabajo (activo corriente - pasivo corriente) MUS$ 5.314 1.532

Indicador Unidad
31-12-2018

MUS$
31-12-2017

MUS$

Razón Deuda Patrimonio (Pasivos Corrientes + Pasivos No 
Corrientes / Patrimonio Neto)

Veces
1,05 0,38

Razón de Endeudamiento Corto Plazo (Pasivos Corrientes / 
Pasivos Corrientes + Pasivos No Corrientes)

%
3,13 2,24

Razón de Endeudamiento Largo Plazo (Pasivos No Corrientes / 
Pasivos Corrientes + Pasivos No Corrientes)

%
96,87 97,76

Razon endeudamiento (Pasivo Total / Activo Total) % 51,24 27,30


