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I. Carta del Presidente 

 
 
Señores Accionistas: 
 

En representación del Directorio de Sociedad Concesionaria Embalse Convento Viejo 
S.A., me dirijo a ustedes para informarles sobre los aspectos más relevantes de la gestión 
realizada durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre del año 2018. 

 
En primer lugar informo con satisfacción que la operación del embalse y de todas las 

obras en servicio se realizó con normalidad, sin accidentes ni imprevistos. 
 
La entrega de agua a los regantes del estero Chimbarongo se realizó conforme a las 

instrucciones del MOP, completando un total de 50 millones de metros cúbicos entre 
diciembre de 2018 y marzo de 2019.  

 
A su vez, en los valles de secano se entregaron en la temporada aproximadamente 16 

millones de metros cúbicos de agua, beneficiando a más de 170 regantes. 
 
Respecto a la construcción de la Red de Riego (Fase 3) en los valles de Nilahue, Lolol y 

Pumanque, la modificación instruida en marzo de 2017 por el MOP, para resolver las 
interferencias con la comunidad, obtuvo recién en diciembre de 2018 la aprobación 
ambiental. Por tal motivo el MOP nuevamente aumentó el plazo de construcción de las obras, 
hasta noviembre de 2019. Una vez terminada la modificación del canal Sur actualmente en 
construcción, la red de riego será capaz de regar más de 22.000 hás.  

 
Respecto a la Central Hidroeléctrica Convento Viejo, con satisfacción informo que 

entró en funcionamiento en junio de 2018, y que aunque el año hidrológico fue seco, la 
generación de la central ha sido suficiente para cumplir sus compromisos financieros. 

 
Respecto al Proyecto Marchigüe, que agregará a riego unas 10.000 has, ampliando el 

área directamente beneficiada por el embalse en un 50%, a fines de 2018 recibimos del MOP 
la instrucción de desarrollar la Ingeniería del proyecto. Con el respaldo de las autoridades, se 
espera que una vez terminada la etapa de diseño en agosto de 2019, se active su ejecución lo 
antes posible, pudiendo incorporar a riego nuevas áreas a contar de la temporada 2020-2021. 
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Para el año 2019, los objetivos de la administración son: controlar costos y riesgos, 

optimizar la operación, terminar la red de canales dentro del presupuesto y en el plazo 
comprometido, activar el Proyecto Marchigüe, y continuar la búsqueda de nuevos proyectos 
que agreguen valor a la Sociedad Concesionaria. 
 
 
Atentamente, 
 
 
 
 
 
 Patricio Browne Covarrubias 
 Presidente del Directorio 
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II. Identificación de la Sociedad 

 
 

Identificación. 

Nombre : SOCIEDAD CONCESIONARIA EMBALSE CONVENTO VIEJO S. A. 
Domicilio Legal : Tajamar 183, Of. 102, Las Condes, Santiago 
   Teléfono: (56) 22234 0804 
Rol Único Tributario : 76.338.870-0 
Página Web : www.ecv.cl 
Tipo de Entidad : Sociedad anónima cerrada, que se rige por las disposiciones legales y 

  reglamentarias de las sociedades anónimas abiertas. 
 
La Sociedad forma parte del Registro Especial de Entidades Informantes de la 
Superintendencia de Valores y Seguros, con el N° 148, desde el 9 de mayo de 2010. 
 
Anteriormente, con fecha 17 de enero del 2006 y en cumplimiento de lo dispuesto por el 
artículo 30 del DFL Nº 164 MOP, la Sociedad había sido inscrita en el Registro de Valores de la 
Superintendencia de Valores y Seguros con el Nº 925. Con la entrada en vigencia de la Ley 
20.382 de octubre de 2009, se canceló esta inscripción y la Sociedad pasó a formar parte del 
Registro Especial de Entidades Informantes. 
 
 

Documentos Constitutivos. 

Sociedad Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A. fue constituida por escritura pública de 
fecha 16 de agosto del año 2005 otorgada en la Notaría de don Iván Torrealba Acevedo. Un 
extracto de dicha escritura se inscribió a fojas 29.836, Nº 21.393 del Registro de Comercio de 
Santiago y se publicó en el Diario Oficial de fecha 22 de agosto de 2005. La Sociedad no ha 
experimentado modificaciones estatutarias desde su constitución. 
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III. Propiedad y Control de la Sociedad 

Distribución de la Propiedad. 

Al 31 de diciembre del 2018, el patrimonio de la Sociedad ascendía a M$7.427.921.- El capital 
de la Sociedad está dividido en 7.182.000 acciones de las cuales la totalidad se encuentran 
suscritas y pagadas. 
 

Estructura de Propiedad. 

Accionistas R.U.T. 
Acciones 
Suscritas 

Participación 
Acciones 
Pagadas 

 
Besalco Concesiones S.A. 

 
96.980.720-3  

 
2.980.530 

 
41,50% 

 
2.980.530 

 
Empresa Constructora Belfi S.A. 

 
92.562.000-9 

 
2.394.000 

 
33,33% 

 
2.394.000 

Inversiones y Construcciones  
Belfi S.A. 

96.598.430-5 586.530 8,17% 586.530 

Brotec Construcción SpA 89.812.100-3 1.220.940 17,00% 1.220.940 

 
Totales 

 
 

7.182.000 
 

100,00% 
 

7.182.000 

Control de la Sociedad. 

La Sociedad no tiene controlador.  

Relaciones de Propiedad 

Al 31 de diciembre de 2018, las siguientes sociedades son propietarias en forma indirecta de 
más del 10% de la Sociedad:  
 

 Besalco S.A., RUT:92.434.000-2, es propietaria del 99,99% de Besalco Concesiones S.A. 

y, en consecuencia, indirectamente es propietaria de un 41,50% de la Sociedad. 

 Inversiones y Construcciones Belfi S.A., RUT:96.598.430-5, es propietaria del 96,57% de 

Empresa Constructora Belfi S.A. y, en consecuencia, directa e indirectamente es 

propietaria de un 40.36% de la Sociedad. 
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IV. Responsabilidad Social Empresarial 

 
Responsabilidad Social Empresarial en Convento Viejo busca lograr los siguientes objetivos: 
ser buenos vecinos con las comunidades relacionadas con el embalse, transmitir nuestro 
compromiso con el medio ambiente, favorecer las buenas prácticas de gestión del agua, 
promover la transparencia y la comunicación con el público objetivo de la compañía, y educar 
a los niños en el cuidado y uso racional del agua. 
 
De este modo se definió como Sello de Responsabilidad Social Empresaria el “Uso Racional del 
Agua” y ese ha sido el eje de los esfuerzos de la Concesionaria.  
 
Durante el año 2018 se reforzaron las actividades relacionadas al deporte en las actividades 
con la comunidad, comprendiendo su importancia de éste en la vida en sociedad. 
 
Las principales actividades realizadas, fueron las siguientes: 
 

 Continuación de las visitas guiadas de los colegios al embalse con charla explicativa 

sobre el Uso Racional del Agua. 

 Se realizaron reuniones con medios de prensa locales con el fin de establecer una 

relación directa y de colaboración para dar a conocer los proyectos de RSE. 

 Charlas a la comunidad. 

 
Las actividades indicadas se realizan en su mayoría con participación de niños de las escuelas 
de las comunas dentro del área de influencia del embalse, entendiendo que los niños son un 
puente de información hacia sus padres, y que serán ellos los encargados de hacer un uso 
eficiente del recurso en el futuro. 
  
Los principales logros alcanzados durante los últimos años son los siguientes: 
 

 Los canales de comunicación con la comunidad son expeditos y claros, lo que ha 

permitido profundizar los lazos construidos desde el inicio del proyecto. 

 Abordados casi la totalidad de los colegios de la zona en los años anteriores, este año 

se pudo ampliar la cobertura, llegando a niños de mayor edad con las actividades, 

siempre con el objetivo final de favorecer en ellos un cambio cultural en cuanto a la 

responsabilidad en el uso correcto del agua. 

 Se han estrechado nexos con la comunidad, tanto en los valles de secano como en el 

valle del estero Chimbarongo, así como con autoridades locales, lo que facilita el 

trabajo conjunto. 
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 Se han estrechado nexos con la prensa local, lo que nos permite llegar a una mayor 

cantidad de personas, dando a conocer las actividades realizadas. 

 Se han estrechado relaciones con instituciones dedicadas a la implementación de 

tecnología en riego, con el fin de ser un aporte para la comunidad. 

Sociedad Concesionaria ha trabajado y continuará trabajando en utilizar las herramientas de la 
RSE para generar una relación de confianza con las comunidades en el área de influencia de la 
zona del embalse. 
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V. Administración y Personal 

Descripción de la Organización 

La empresa es administrada por un directorio compuesto de seis directores titulares y sus 
respectivos suplentes, elegidos por la Junta Ordinaria de Accionistas. De acuerdo a los 
estatutos sociales de la Sociedad Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A., los directores 
permanecen tres años en sus funciones, pudiendo ser reelegidos indefinidamente. 
 
El Directorio designa al Gerente General, quien tiene todas las facultades y obligaciones 
propias que contempla la ley y aquellas otras que le confiera expresamente el Directorio. 

 Organigrama 
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Directorio  

 
Directores Titulares  Directores Suplentes 

Patricio Browne Covarrubias 
Presidente  
Ingeniero Civil 
RUT: 5.065.899-6 

 Felipe Reyes Vergara 
Ingeniero Comercial 
RUT: 7.194.035-7 

Pedro Browne Urrejola 
Ingeniero Civil 
RUT:10.329.623-4 

 Andrés Beca Frei 
Ingeniero Civil 
RUT: 8.869.315-9 

Víctor Bezanilla Saavedra 
Constructor Civil 
RUT: 5.632.977-3 

 Florencio Correa Bezanilla 
Ingeniero Civil 
RUT: 5.197.731-9 

Enrique Elgueta Gálmez 
Constructor Civil 
RUT: 4.553.840-0 

 Andrés Elgueta Gálmez 
Ingeniero Civil 
RUT: 6.089.304-7 

Fernando Elgueta Gálmez 
Ingeniero Civil 
RUT: 6.089.305-5 

 Héctor Elgueta Gálmez 
Ingeniero Civil 
RUT: 5.026.471-8 

Paulo Bezanilla Saavedra 
Ingeniero Civil 
RUT: 7.060.451-5 

 Alfredo Carvajal Molinare 
Ingeniero Civil 
RUT:11.631.055-4 
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Administración. 

Al 31 de diciembre de 2018: 
 

Sergio Casas-Cordero Márquez 
Gerente General 
Ingeniero Civil 
RUT: 10.843.927-0  
 

 Claudia Visscher Matus 
Gerente de Operaciones 
Ingeniero Civil 
RUT: 10.742.799-6 
 

Danilo Muñoz Flores 
Gerente Técnico 
Ingeniero Civil  
RUT: 11.781.606-0 
 

 Andrés Charpentier Banfi 
Gerente Administración y Finanzas 
Ingeniero Civil Industrial 
RUT: 9.217.719-K 

José Aldunate Vial 
Gerente Comercial 
Ingeniero Agrónomo 
RUT: 12.854.451-8 
 

  

 

Personal de la Sociedad 

Contratado al 31-12-2018 
 

 Número de Personas 
Gerentes y Ejecutivos Principales 5 
Profesionales y Técnicos 28 
Trabajadores 86 

Total 119 
 

VI. Remuneraciones 

 
El directorio no percibió remuneración durante el ejercicio 2018, ni sus integrantes tampoco 
recibieron otro tipo de estipendio, en razón de funciones o empleos distintos del ejercicio de 
su cargo. 
 
La remuneración total percibida por el personal clave de la Sociedad durante el Ejercicio 2018 
alcanzó la suma de M$468.091. 
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VII. Actividades y Negocios de la Sociedad 

Contrato de Concesión 

La Sociedad se constituyó en cumplimiento de la obligación que el Decreto Supremo Nº273 
del MOP, de fecha 27 de abril del año 2005, impuso al grupo licitante adjudicatario de la 
concesión para la ejecución, conservación y explotación de la obra pública fiscal denominada 
“Embalse Convento Viejo II Etapa, VI Región”, compuesto por Besalco Concesiones S.A., 
Empresa Constructora Belfi S.A., y Empresa Constructora Brotec S.A. 
 
 

Descripción de las actividades y negocios de la Sociedad. 

La Sociedad tiene por actividad básica la ejecución, conservación y explotación de las obras 
que conforman el proyecto de concesión “Embalse Convento Viejo II Etapa, VI Región” 
conforme éste se describe en sus Bases de Licitación y cuya realización permitirá un 
mejoramiento del desarrollo agrícola en los valles de los esteros Chimbarongo, Lolol y Nilahue, 
en la provincia de Colchagua, VI Región. Para estos efectos el proyecto consideró la ampliación 
del antiguo Embalse Convento Viejo, ubicado en la angostura del mismo nombre en el estero 
Chimbarongo, a una capacidad de 237 millones de m3; así como la construcción de una red de 
canales que permitirá regar al menos 17 mil hectáreas en las zonas de secano de Lolol y 
Nilahue. La ejecución del proyecto permite además mejorar a un 85% la seguridad de riego en 
la zona de influencia del estero Chimbarongo, que cubre actualmente una superficie de 35 mil 
hectáreas. Lo anterior se logra mediante un aumento en la capacidad de regulación disponible 
para los regantes del estero Chimbarongo. 
 
El Contrato de Concesión se rige, entre otras normas, por las disposiciones de los DS MOP 900 
y 956, que establecen los textos refundidos de la Ley de Concesiones de Obras Públicas y de su 
Reglamento, respectivamente. El plazo de la concesión es de 304 meses contados desde la 
fecha de publicación del decreto de adjudicación en el Diario Oficial, esto es, del 4 de julio de 
2005. En calidad de titular del Contrato de Concesión, la Sociedad tiene derecho a explotar las 
obras a contar de la fecha de Puesta en Servicio Provisoria de las Obras de la Fase 1, conforme 
a los términos y condiciones establecidos en las Bases de Licitación, incluyendo los Servicios 
Básicos y los Servicios Complementarios definidos en dicho documento. Así mismo, se 
encuentra facultada, cumplidos los requisitos para ello, para recibir los pagos del Ministerio de 
Obras Públicas por concepto de subsidios que contempla el Contrato de Concesión. 
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Las actividades que se desarrollan en la zona de influencia de la concesión son principalmente 
del tipo agropecuario, en cultivo y producción de fruta para exportación, viñedos y de 
producción e industrialización de productos de carne de cerdo y aves. 
Las obras se iniciaron en octubre del año 2005. Al 31 de diciembre de 2018 han finalizado en 
un 100% las obras de la Fase 1 y de la Fase 2 y la construcción de una central hidroeléctrica. En 
cuanto a la Fase 3, Red de Riego, se reinició su construcción durante el año 2013, estimándose 
su término a fines del año 2019. 
 
Los contratos de mayor relevancia suscritos por la Sociedad son los siguientes: 

 Contrato de Apertura de Financiamiento, para financiar la central hidroeléctrica de 

16,4 MW, suscrito con el Banco de Chile por escritura pública de fecha 28 de diciembre 

de 2016 en la Notaría de Santiago de don Eduardo Avello Concha, por un máximo de 

22,3 millones de Dólares. 

 Contrato de Prenda Especial de Concesión de Obra Pública de Primer Grado sobre la 

Concesión de la obra pública fiscal denominada "Embalse Convento Viejo II Etapa, VI 

Región", de la que es titular, a favor de Banco de Chile suscrito con fecha 27 de enero 

en la Notaría de Santiago de don Eduardo Avello Concha. 

 Contrato de Prenda Comercial y Especial, respecto del 100% de las acciones de la 

Concesionaria a favor de Banco de Chile suscrito con la misma fecha y en la misma 

notaría. 
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 Contrato de Mandato de Cobro de Subsidios, IVA, y otros pagos del MINISTERIO DE 

OBRAS PÚBLICAS y Seguros celebrados a favor de la Concesionaria, al Banco de Chile, 

suscrito con la misma fecha y en la misma notaría. 

 Contratos de Construcción a Suma Alzada celebrados el día 14 de noviembre de 2005 

con Constructora Nilahue S.A. para la construcción de la obra pública fiscal "Embalse 

Convento Viejo II Etapa, VI Región". 

 
Los principales proveedores de la Sociedad son: 
 

 Constructora Nilahue S.A., a cargo de los contratos de ingeniería y construcción de las 

obras. 

 Chilena Consolidada Seguros Generales S.A., provee las coberturas de 

“Responsabilidad Civil por Daños a Terceros”, en las etapas explotación y construcción 

y por “Catástrofe”, en la etapa construcción, en los términos indicados en las Bases de 

Licitación. 

 Seguros Generales Suramericana S.A. provee la cobertura por “Catástrofe”, en la etapa 

explotación, en los términos indicados en las Bases de Licitación. 

 Cruz y Dávila, Ingeniero Independiente en el contrato de crédito. 

VIII. Factores de Riesgo 

 
En el período de construcción de la obra, los principales factores de riesgo están dados por 
aquellos inherentes a la actividad de la construcción, los cuales se encuentran minimizados 
por la celebración de un contrato de construcción a suma alzada, la existencia de garantías 
bancarias de cumplimiento y la contratación de seguros por catástrofe y responsabilidad civil 
frente a terceros. A la fecha, se está construyendo la Fase 3, de manera que los riesgos de 
construcción de las Fases 1 y 2 ya han sido superados. 
 
Ya terminada la construcción de las obras, el principal factor de riesgo está dado por el riesgo 
operacional de la explotación de la concesión en el plazo remanente del contrato, lo que 
dependerá de la evolución de la economía nacional durante la duración de la concesión, y de 
la eficacia y eficiencia de la gestión comercial y operacional de la Sociedad Concesionaria y de 
la correcta administración por parte del Ministerio de Obras Públicas. Este riesgo se ve 
significativamente reducido por la estructura de subsidios fijos y variables que posee el 
contrato de concesión.  
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IX. Política de Inversión y Financiamiento 

 
La Sociedad realizará todas las inversiones propias del Contrato de Concesión, conforme a un 
programa que cubre el período 2005-2019 y que totaliza MUF 6.821.-  
 

año miles de UF 

2005 138 
2006 1.418 
2007 1.540 
2008 916 
2009 412 
2010 28 
2011 41 
2012 36 
2013 106 
2014 268 
2015 380 
2016 473 
2017 612 
2018 333 
2019 120 

Total Inversión 6.821 

 
 
 
La construcción del embalse y la red de riego se realizó con recursos propios y con 
financiamiento bancario, que a fines del año 2016 se encontraba liquidado. Las obras que 
faltan por ejecutar en la Fase 3 se realizarán con recursos propios o con crédito bancario de 
corto plazo. 
 
Para la construcción de la Central Hidroeléctrica Convento Viejo, la sociedad firmó el día 28 de 
diciembre de 2016 un Contrato de Apertura de Financiamiento con el Banco de Chile, el que le 
permitió disponer de un monto máximo en UF equivalentes a 22,3 millones de Dólares. 
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X. Utilidad Distribuible 

 
Durante el año 2018 la Sociedad no hizo reparto de dividendos provisorios con cargo al 
ejercicio. 
  
La utilidad distribuible se determina de la siguiente forma: 
 
 M$ 
Utilidades Retenidas al 31 de Diciembre de 2017 518.354 
  
Dividendo Mínimo ejercicio 2017 - 
Dividendo Adicional ejercicio 2017 - 
Dividendo Eventual ejercicio 2017 - 
Dividendo Provisorio ejercicio 2018 - 
Utilidad del Ejercicio 2018 (1.441.154) 

Utilidades Retenidas al 31 de Diciembre de 2018 (922.800) 

 
Dado lo anterior, la utilidad repartida con cargo al ejercicio 2018, respecto a la utilidad del año 
2018 fue de un 0,0%. 
 
 
En cumplimiento de restricciones contenidas en el Contrato de Apertura de Financiamiento 
suscrito con el Banco de Chile de fecha 28 de diciembre de 2016, la Sociedad no puede 
efectuar reparto de utilidades en tanto no cumpla con un conjunto de condiciones referidas a 
su nivel de endeudamiento y solvencia patrimonial, entre otras. 
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XI. Política de Dividendos 

 
 
La Política de dividendos adoptada por la Sociedad en sus estatutos considera distribuir 
anualmente, como dividendo en dinero, a lo menos el 30% de las utilidades líquidas de cada 
ejercicio, siempre y cuando no hubiere pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores. Sin 
perjuicio de lo anterior, la Sociedad mediante Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada 
con fecha 14 de noviembre de 2016 se obligó a no distribuir dividendos durante la vigencia del 
Contrato de Apertura de Financiamiento para la construcción de la Central Hidroeléctrica,  
salvo autorización previa del Banco de Chile, en conformidad a los términos previstos en el 
mismo Contrato de Apertura de Financiamiento. 
 

XII. Transacción de Acciones 

 
Durante el año 2018, se registraron las siguientes transacciones de acciones de la Sociedad 
Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A. 
 

 Mediante contrato de compraventa de acciones de fecha 25 de mayo de 2018, Brotec 

Construcción SpA, vendió, transfirió y cedió un total de 586.530 acciones de la Sociedad 

Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A. a Besalco Concesiones S.A.  

 

 Mediante contrato de compraventa de acciones de fecha 25 de mayo de 2018, Brotec 

Construcción SpA, vendió, transfirió y cedió un total de 586.530 acciones de la Sociedad 

Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A. a Inversiones y Construcciones Belfi S.A. 

XIII. Hechos de Interés 

 
30 de abril de 2018 
 
Se celebra la Décima Tercera Junta Ordinaria de Accionistas, donde se aprueban los Estados 
Financieros, la Memoria y el Informe de los Auditores Externos. Adicionalmente, se designa a 
los Auditores Externos que revisarán los Estados Financieros del año 2018. 
 
La Junta aprobó repartir dividendos durante el ejercicio en la medida de la disponibilidad de 
caja de la sociedad. 
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Adicionalmente, la Junta aprobó un nuevo Directorio, el que estará vigente durante los 
próximos 3 años a contar de esa fecha. 
 
 
22 de junio de 2018 
 
Se refinancia, a largo plazo, el crédito de construcción de la Central Hidroeléctrica, por un 
monto de MUS$22.300.- 

XIV. Síntesis de Comentarios y Proposiciones de los Accionistas 

 
Al 31 de diciembre de 2018, la administración de la Sociedad no ha recibido comentarios 
respecto a la marcha de los negocios por parte de accionistas mayoritarios o de grupos de 
accionistas que sumen el 10% o más de las acciones emitidas con derecho a voto de acuerdo 
con las disposiciones que establece el artículo 74 de la Ley Nº 18.046 y los artículos 82 y 83 del 
Reglamento de la Ley sobre Sociedades Anónimas. 

 
 
 

XV. Análisis Razonado 

El presente análisis está efectuado sobre el período terminado el 31 de diciembre de 2018 y se 
compara con igual período del año anterior. 
 
Los estados financieros de ambos períodos se presentan bajo las Normas Internacionales de 
Información Financiera (International Financial Reporting Standards, IFRS) 
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Análisis comparativo y principales tendencias observadas en los Estados Financieros 
 
A continuación se presenta un cuadro resumen comparativo de los Estados de Situación 
Financiera al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017, todos en IFRS: 
 

CUADRO COMPARATIVO ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 

   Variación 
Estados de Situación 2018 2017 2018-2017 

Financiera M$ M$ M$ % 

Activos corrientes 9.758.331 13.924.816 (4.166.485) -29,9% 
Activos No corrientes 21.577.772 15.275.432 6.302.340 41,3% 

Total activos 31.336.103 29.200.248 2.135.855 7,3% 

     
Pasivos corrientes 6.767.767 16.108.877 (9.341.110) -58,0% 
Pasivos No corrientes 17.140.415 4.056.089 13.084.326 322,6% 
Patrimonio 7.427.921 9.035.282 (1.607.361) -17,8% 

Total pasivos y patrimonio 31.336.103 29.200.248 2.135.855 7,3% 

 
 

a) Los activos corrientes presentan una disminución de un 29,9% explicado 
principalmente por el efecto de: 

 Disminución de los deudores comerciales por M$4.439.247.- 
 

b) Los activos no corrientes presentan un aumento de un 41,3% explicado principalmente 
por el efecto de: 

 Aumento de los activos Intangibles por M$4.298.964.- 
 

c) Los pasivos corrientes presentan una disminución de un 58,0% explicado 
principalmente por: 

 Disminución de los pasivos financieros, deuda con bancos, por 
M$8.143.592.- La deuda con bancos, esto es el crédito de la Central 
Hidroeléctrica que fue refinanciada en el largo plazo, por lo que parte 
importante pasó al pasivo no corriente. 

 
d) Los pasivos no corrientes presentan un aumento de un 322,6% explicado 

principalmente por: 

 Aumento de los pasivos financieros, deuda con bancos, por M$13.616.539.- 
La deuda con bancos, esto es el crédito de la Central Hidroeléctrica que fue 
refinanciada en el largo plazo. 
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A continuación, se presenta un cuadro resumen comparativo del Estado de Resultados 
Integrales al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017: 
 
 

CUADRO COMPARATIVO ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 

   Variación 
Estado de Resultados 2018 2017 2018-2017 

 M$ M$ M$ % 

Ingresos de actividades ordinarias 9.701.075 8.419.497 1.281.578 15,2% 

Costo de ventas (9.004.788) (7.710.283) (1.294.505) 16,8% 

Ganancia bruta 696.287 709.214 (12.927) -1,8% 

     
Gastos de administración (728.564) (696.438) (32.126) 4,6% 

Ingresos financieros - - - #¡DIV/0! 

Costos financieros (486.537) (19.534) (467.003) 2390,7% 
Otras ganancias, neto 28.898 14.249 14.649 102,8% 
Diferencia de cambio (1.671.764) 876.936 (2.548.700) N/A 
Resultados por unidades de reajuste 133.549 131.976 1.573 1,2% 

Ganancia antes de impuesto (2.028.131) 1.016.403 (3.044.534) -299,5% 
Gasto por impuesto a las ganancias 586.977 (506.747) 1.093.724 -215,8% 

Ganancia del período (1.441.154) 509.656 (1.950.810) -382,8% 

 
 
La pérdida del periodo fue M$1.441.154.- la que contrasta con la utilidad de M$509.656.- 
obtenida durante el año 2017. Tanto los Ingresos como los costos crecen proporcionalmente 
respecto al año anterior, pues durante el periodo se incorporó a explotación la central 
hidroeléctrica. El efecto más importante es la pérdida por Diferencias de Cambio, que 
corresponden a contratos de Forwards y Swap, para cobertura que mantiene la sociedad en 
relación al crédito de la central hidroeléctrica. 
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Índices Financieros 
 
A continuación se presenta un cuadro comparativo de los principales índices financieros de la 
compañía: 
 
 

        
Índices Financieros  2018 2017 
Liquidez corriente (veces)  1,44 0,86 
Razón ácida (veces)  1,44 0,86 
Razón de Endeudamiento (veces)  3,22 2,23 

Distribución de Endeudamiento    
Pasivos corrientes  28,31% 79,89% 
Pasivos No corrientes  71,69% 20,11% 

Porcentaje del margen sobre ingresos  7,18% 8,42% 
Gastos de administración sobre ingresos  7,51% 8,27% 
Rentabilidad del patrimonio  -17,51% 5,64% 
Rentabilidad del activo  -4,76% 1,75% 

Ganancia por acción $ (201) 71 
Valor libro de la acción $ 1.034 1.258 

Capital de trabajo M$ 2.990.564 (2.184.061) 
R.A.I.I.D.A.I.E. M$ 844.047 171.480 

EBIDTA M$ 681.600 25.255 
Total ingresos ordinarios M$ 9.701.075 8.419.497 
Costo de ventas M$ (9.004.788) (7.710.283) 
Margen bruto M$ 696.287 709.214 
Resultado del período M$ (1.441.154) 509.656 
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Descripción y análisis de los principales componentes de los flujos netos originados por las 
actividades operacionales, de inversión y de financiamiento del período. 
 

CUADRO COMPARATIVO FLUJOS DE EFECTIVO 

   Variación 
Flujos de Efectivo 2018 2017 2018-2017 

 M$ M$ M$ % 

Actividades de operación (2.555.963) (366.363) (2.189.600) 597,7% 
Actividades de inversión (2.672.914) (10.037.306) 7.364.392 -73,4% 
Actividades de financiación 5.084.614 10.484.050 (5.399.436) -51,5% 

Flujo neto del período (144.263) 80.381 (224.644) -279,5% 

 
Tal como se desprende del cuadro anterior, la compañía presenta flujo negativo por las 
Actividades de inversión, que corresponden principalmente a la inversión en la Central 
Hidroeléctrica. Este flujo negativo se compensa con el flujo de las Actividades de financiación, 
pues la construcción de la Central se financió con préstamos bancarios durante el año 2018. 
 
 
Análisis de factores de riesgo operacional 
 

a) Tasa de interés: 
Al 31 de diciembre de 2018 el crédito existente por de construcción de la Central 
Hidroeléctrica ya ha sido re-financiado a largo plazo. Aún cuando el éste nuevo crédito 
es en pesos y a tasa variable, existe un SWAP de tasa e interés que fijó la tasa a un 
valor fijo y modificó la moneda a dólar, con la finalidad de cubrir el riesgo de la 
variación del tipo de cambio pues los ingresos de la central son calculados en dólares. 
 

b) Riesgo Operacional: 
Está dado por la explotación de la concesión en el plazo de 25 años, que dependerá de 
la evolución de la economía nacional en dicho período y particularmente del desarrollo 
del sector agrícola en la zona del Embalse como también de los precios de mercado de 
la energía eléctrica en el caso de la Central Hidroeléctrica. 
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XVI. Declaración de Responsabilidad 

Los directores y el Gerente General de Sociedad Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A., 
firmantes de la presente Memoria Anual 2018 de la Sociedad, se hacen responsables bajo 
juramento respecto de la veracidad de la información contenida en la misma, en 
cumplimiento de lo dispuesto en la Norma de Carácter General N°364, emitida por la 
Superintendencia de Valores y Seguros. 
 
 
 
 
 
 
 _____________________ _____________________ 
 Pedro Browne Urrejola Patricio Browne Covarrubias 
 Rut:10.329.623-4 Rut:5.065.899-5 
 Director Director 
 
 
 _____________________ _____________________ 
 Enrique Elgueta Gálmez Alfredo Carvajal Molinare 
 Rut:4.553.840-0 Rut:11.631.055-4 
 Director Director Suplente 
 
 
 
 _____________________ _____________________ 
 Víctor Bezanilla Saavedra Sergio Casas-Cordero Márquez 
 Rut:5.632.977-3 Rut:10.843.927-0 
 Director Gerente General 
 
 
 
 
La Memoria Anual de la Sociedad se ha suscrito por la mayoría de los directores, de acuerdo a 
los estatutos sociales y según lo dispuesto por la normativa legal vigente. 
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XVII. Estados Financieros al 31 de Diciembre de 2018 

 
Sociedad: Sociedad Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A. 
 
Los estados financieros de Sociedad Concesionaria Embalse Convento Viejo S.A. que se 
presentan en las páginas a continuación, se encuentran a disposición del público en las 
oficinas de la Sociedad ubicadas en Tajamar N°183, Of. 102, Las Condes, Santiago, en la página 
web de la Sociedad (www.ecv.cl) y en la de la Comisión para el Mercado Financiero (CMF). 
 
 














































































































