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Informe de los auditores independientes 
 
Señores  
Accionistas y Directores  
Empresa Eléctrica Pehuenche S.A. 
 
 

Informe sobre los estados financieros  

 
Hemos efectuado una auditoría a los estados financieros adjuntos de Empresa Eléctrica Pehuenche S.A., 
que comprenden los estados de situación financiera al 31 de diciembre de 2022 y 2021 y los 
correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por 
los años terminados en esas fechas y las correspondientes notas a los estados financieros. 
 
 

Responsabilidad de la Administración por los estados financieros  

 
La Administración es responsable por la preparación y presentación razonable de estos estados 
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera. Esta responsabilidad 
incluye el diseño, implementación y mantención de un control interno pertinente para la preparación y 
presentación razonable de estados financieros que estén exentos de representaciones incorrectas 
significativas, ya sea debido a fraude o error.  
 
 

Responsabilidad del auditor  

 
Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre estos estados financieros a base de 
nuestras auditorías. Efectuamos nuestras auditorías de acuerdo con Normas de Auditoría Generalmente 
Aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto 
de lograr un razonable grado de seguridad que los estados financieros están exentos de representaciones 
incorrectas significativas.  
 
Una auditoría comprende efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoría sobre los montos y 
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, 
incluyendo la evaluación de los riesgos de representaciones incorrectas significativas de los estados 
financieros, ya sea debido a fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de los riesgos, el auditor 
considera el control interno pertinente para la preparación y presentación razonable de los estados 
financieros de la entidad con el objeto de diseñar procedimientos de auditoría que sean apropiados en las 
circunstancias, pero sin el propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la 
entidad. En consecuencia, no expresamos tal tipo de opinión. Una auditoría incluye, también, evaluar lo 
apropiadas que son las políticas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables 
significativas efectuadas por la Administración, así como una evaluación de la presentación general de los 
estados financieros. 
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Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 
proporcionarnos una base para nuestra opinión de auditoría. 
 
 

Opinión  

 
En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus 
aspectos significativos, la situación financiera de Empresa Eléctrica Pehuenche S.A. al 31 de diciembre de 
2022 y 2021 y los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los años terminados en esas 
fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera. 
 
 
 
 
 
 
Rubén López Di Rubba                      Mazars Auditores Consultores Ltda. 
 
 
Santiago, 23 de febrero de 2023 
 
 
 
 
 

RUBEN 
LOPEZ DI 
RUBBA

Firmado 
digitalment
e por RUBEN 
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 Gasto por impuestos a las ganancias 

 Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas 

  

 Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora 
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Pehuenche está expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicación de sistemas de 
identificación, medición y supervisión.  

Entre los principios básicos definidos por la Sociedad en el establecimiento de su política de gestión de riesgos 
destacan los siguientes: 

- Cumplir con las normas de buen gobierno corporativo. 

- Cumplir estrictamente con todo el sistema normativo interno. 

- El negocio define: 

I. Los mercados en los que puede operar en función de los conocimientos y capacidades suficientes 
para asegurar una gestión eficaz del riesgo. 

II. Criterios sobre contrapartes. 

III. Operadores autorizados. 

- Las áreas establecen para el mercado en el que opera su predisposición al riesgo de forma coherente 
con la estrategia definida. 

- Todas las operaciones del negocio se realizan dentro de los límites aprobados por las entidades 
internas que correspondan. 

- Las áreas establecen los controles de gestión de riesgos necesarios para asegurar que las 
transacciones en el mercado se realizan de acuerdo con las políticas, normas y procedimientos de 
Pehuenche.

 

 

- 
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Trabajos para el inmovilizado -  -  

Total Gastos por beneficios a los empleados 
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Los Estados Financieros de Empresa Eléctrica Pehuenche S.A. al 31 de diciembre de 2022, muestran una 
utilidad de M$186.909.221, explicada por una utilidad operacional de M$256.448.536, una utilidad no 
operacional de M$5.859.222 y un cargo por impuesto a la renta de M$67.785.473, comparada con el 
resultado a igual fecha de 2021, la Compañía registró una mayor utilidad de M$81.943.048 que corresponde 
a un aumento de un 78,1%. 
 

El Margen de contribución de Pehuenche alcanza la suma M$264.373.428, superior en M$106.384.963 
respecto del obtenido en diciembre de 2021 y se explica como sigue:  
 

• Los ingresos de explotación al 31 de diciembre de 2022 ascendieron a la suma de M$272.441.946 con 
un aumento de M$64.289.077 (30,9%) en relación con los ingresos de explotación obtenidos para el 
mismo periodo de 2021, variación que se explica por el aumento de los costos marginales promedio, 
superiores en un 30,1% respecto a diciembre de 2021 (108,27 US$/MWh–83,28 US$/MWh) y el 
aumento de la variación del tipo de cambio promedio que se incrementó un 15,06% ($873,19 – 
$758,89), lo que es compensado por menores ventas de energía (2.017 GWh–2.444 GWh) debido a 
menor producción dado el menor recurso hidráulico producto de la sequía que afecta al país, y al 
término del contrato de 1.500 GWh con Enel Generación Chile que venció en diciembre de 2021. 

 

• Los costos variables de explotación a diciembre de 2022 ascendieron a M$8.068.518, con una 
disminución de M$42.095.886 respecto del periodo anterior. La disminución se explica por menores 
compras de energía (0 – 539 GWh) debido al vencimiento del contrato de 1.500 GWh entre Pehuenche 
y Enel Generación Chile el 31 de diciembre de 2021. La generación de las centrales de Pehuenche 
alcanzó los 2.017 GWh para el 2022 lo que representa una baja de 17,5% ante igual periodo del año 
pasado (2.444 GWh en 2021). 

 

Producto de lo anterior, el EBITDA de la compañía alcanzo un monto de M$256.448.536 superior en un 
71,1% respecto del año anterior. 
 

Finalmente, el resultado operacional al 31 de diciembre de 2022 alcanzó la suma de M$248.835.472, 
superior en un 74,8% al obtenido a igual fecha de 2021, explicado principalmente por mayores precios de 
la venta de energía spot. 
 

El resultado no operacional al 31 de diciembre muestra una utilidad de M$5.859.222, con un aumento de 
M$4.309.833 respecto a igual fecha de 2021. Esta diferencia se explica principalmente por el aumento de 
los ingresos financieros por M$3.442.234 y un aumento de los resultados por unidades de reajuste por 
M$632.328. 
    
Índices al 31.12.2022 al 30.09.2022 al 31.12.2021 

  M$ M$ M$ 

Liquidez Corriente (veces) 1,58 1,53 1,56 

Razón Acida (veces) 1,58 1,53 1,53 

Pasivo exigible / Patrimonio 0,78 0,74 0,60 

% Deuda corriente 71,81 67,60 52,72 

% Deuda no corriente 28,19 32,40 47,28 

Cobertura gastos financieros (*) 4.664,80 9.812,53 54.138,05 

Propiedad, planta y equipos (neto en M$) 156.481.033 157.804.200 160.749.720 

Activo total (M$) 310.220.075 281.855.485 232.099.308 
    

(*)  Calculado como R.A.I.I.D.A.I.E. / Gastos financieros   

    
Resultado al 31.12.2022 al 30.09.2022 al 31.12.2021 

  M$ M$ M$ 

Resultado operacional 248.835.472 152.058.568 142.376.689 

Ingresos de explotación 272.441.946 171.743.145 208.152.869 

Costos de explotación 23.606.474 19.684.577 65.776.180 

Depreciación 7.538.231 5.642.251 7.476.015 

Ingresos financieros 3.694.906 1.969.548 252.672 

Gastos financieros 55.435 16.218 2.792 

Resultado no operacional 5.859.222 3.360.598 1.549.389 

R.A.I.I.D.A.I.E. 258.593.454 159.139.547 151.153.445 

Utilidad después de impuesto 186.909.221 114.680.627 104.966.173 
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Los ingresos de explotación están asociados en su totalidad a la generación de energía, que es el giro del 
negocio. Asimismo, todo el negocio de la Compañía se desarrolló en el mercado local chileno y más 
específicamente en el Sistema Eléctrico Nacional (SEN). 
 
Los costos de explotación están compuestos principalmente por la depreciación de activos fijos, peajes por 
transporte de energía, eventuales compras horarias de energía y gastos propios de la operación de las 
centrales hidroeléctricas. 
 
    
Rentabilidad al 31.12.2022 al 30.09.2022 al 31.12.2021 

  M$ M$ M$ 

Rentabilidad del activo 68,93 44,44 46,07 

Rentabilidad del patrimonio 116,78 76,48 74,17 

Rentabilidad activos operacionales 156,88 95,50 87,23 

Utilidad por acción ($) 305,10 187,20 171,34 

Retorno de los dividendos (%) 14,55 14,96 12,53 
    

 
Principales activos 
 
Como se expresa en nota 3.a) de los Estados Financieros, el rubro propiedades, planta y equipo de la 
Sociedad se presentan valorizados de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera 
(NIIF).  No se aprecian diferencias con los valores de mercado de los activos. 
 
Análisis del flujo de efectivo 
 
Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad obtuvo flujos provenientes de sus operaciones por la suma de 
M$198.598.493, los que provienen básicamente de cobros por ventas de energía que alcanzan la suma de 
M$316.847.407, pagos a proveedores de actividades de la operación por M$25.006.111, pagos por 
impuesto a las ganancias por M$47.165.004, pagos de impuestos al valor agregado por la suma de 
M$43.841.453. 
 
Los flujos de inversión ascienden a M$74.087.239, corresponden a fondos invertidos a través del contrato 
de caja centralizada por M$72.059.548, intereses recibidos que generan los fondos invertidos a través del 
contrato de caja centralizada por un monto de M$3.065.547 y compras de activos fijos por M$5.093.238. 
 
Los flujos originados por actividades de financiamiento durante el periodo ascendieron a M$124.779.001, 
los que se explican por el pago de dividendos. 
 
Riesgo de mercado 
 
El riesgo regulatorio está presente en la industria y puede influir en las condiciones futuras que se exijan a 
la contratación de venta de energía con clientes regulados. Una forma de mitigar este riesgo es a través de 
la política de contratación de venta de energía seguida por Pehuenche S.A. que contempla la suscripción 
de contratos con clientes libres, sobre la base de tarifas y condiciones comerciales libremente convenidas 
(precios, términos y condiciones de mercado a la fecha de contratación). 
 
Un factor que juega a favor de mitigar el riesgo comercial de Pehuenche S.A. es que sus costos de 
producción están entre los más bajos del sistema ya que sus centrales, por no tener costo variable de 
producción, siempre deben estar entregando energía al SEN. Sus centrales Curillinque y Loma Alta son de 
pasada, y su central Pehuenche, por disponer de un embalse de capacidad de regulación reducida, también 
debe estar normalmente entregando energía. 
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Durante el periodo finalizado al 31 de diciembre de 2022, han ocurrido hechos relevantes. 
 

 
1. En Sesión Ordinaria de Directorio de fecha 25 de febrero de 2022, Directorio de Empresa Eléctrica 

Pehuenche S.A., el señor Simone Conticelli informa que, por razones personales, renuncia al cargo de 
Director y de Presidente del Directorio, a partir del 1 de marzo de 2022. 
 
En atención a lo anterior, en sesión extraordinaria de Directorio de Empresa Eléctrica Pehuenche S.A., 
de fecha 1 de marzo de 2022, el Directorio designó en su reemplazo, y en calidad de Presidente, al 
señor Juan Francisco Da Fonseca Puentes. 
 
En consecuencia, a partir del día 1 de marzo de 2022, el Directorio de la Compañía quedó conformados 
de la siguiente manera: 
 

• Juan Francisco da Fonseca Puentes (Presidente) 

• Luis Ignacio Quiñones Sotomayor  

• Osvaldo Farias Luke  

• Luis Vergara Adamides  

• Claudio Arias Reyes 
 
 
2. En Junta Ordinaria de Accionistas de Empresa Eléctrica Pehuenche S.A. celebrada el 25 de abril de 

2022, se aprobó el reparto de un dividendo definitivo correspondiente al ejercicio 2021, por un monto 
de $65,438197444 por acción. Dicho dividendo, se pagó a partir del día 13 de mayo de 2022, a los 
accionistas inscritos en el Registro de Accionistas a la medianoche del quinto día hábil anterior a la 
fecha señalada. 
 
La publicación del aviso correspondiente se efectuó el día 6 de mayo en el diario El Mercurio de 
Santiago. 
 

3. En Junta Ordinaria de Accionistas de Empresa Eléctrica Pehuenche S.A. celebrada el 25 de abril de 
2022, se eligió al nuevo Directorio de la sociedad por un periodo de tres años a contar de la fecha de 
celebración de la misma. El Directorio quedó conformado por las siguientes personas: 
 

• Juan Francisco da Fonseca Puentes 

• Claudio Arias Reyes 

• Luis Ignacio Quiñones Sotomayor  

• Osvaldo Farias Luke 

• Luis Vergara Adamides  
 
En Sesión Ordinaria de Directorio de Empresa Eléctrica Pehuenche S.A., de fecha 25 de abril de 2022, 
realizada con posterioridad a la Junta de Accionistas indicada precedentemente, fue elegido como 
Presidente del Directorio y de la sociedad el señor Juan Francisco da Fonseca Puentes y como 
Secretaria del Directorio a doña Natalia Fernández Sepulveda. 

 
 
4. El Directorio de la Compañía, en su sesión celebrada el 28 de septiembre de 2022, aprobó el reparto 

de un primer dividendo provisorio correspondiente al ejercicio 2022, por un monto de $94,36 por acción. 
Dicho dividendo, se pagó a partir del día 21 de octubre de 2022 a los accionistas inscritos en el Registro 
de Accionistas a la medianoche del quinto día hábil anterior a la fecha señalada. 
 
La publicación del aviso correspondiente se efectuó el día 5 de octubre en el diario El Mercurio de 
Santiago. 

 
 
5. El Directorio de la Compañía, en su sesión celebrada el 15 de diciembre de 2022, aprobó el reparto de 

un segundo dividendo provisorio correspondiente al ejercicio 2022, por un monto de $97,69 por acción. 
Dicho dividendo, se pagó a partir del día 20 de enero de 2023 a los accionistas inscritos en el Registro 
de Accionistas a la medianoche del quinto día hábil anterior a la fecha señalada. 
 
La publicación del aviso correspondiente se efectuó el día 4 de enero de 2023 en el diario El Mercurio 
de Santiago. 
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