5 FcONOMIAY
4NEGOCIOS

UNIVERSIDAD DE CHILE

Valorizacion y revelacion de intangibles en EEFF:
Caso derechos de aprovechamiento de agua en
Chile

AFE Para optar al grado de Magister en Contabilidad
Alumno: Eduardo Fernandez Escobar

Profesor guia: Harold Lopez A.

Santiago, diciembre 2023



RESUMEN EJECUTIVO

El reconocimiento, valorizacion y revelacion de los activos intangibles en los Estados Financieros
(EEFF) de las empresas es un desafio vigente para la profesion contable, sobre todo en la actualidad
donde este tipo de activos explica al menos un 90% de la valorizacion de mercado de las compaiiias
del indice S&P 500 (Intangible Asset Market Value Study, 2021). La norma contable pertinente, NIC
38, a través de sus modificaciones y adecuaciones pasadas, no ha sufrido cambios sustanciales que
permitan incorporar el valor de los nuevos modelos de negocios basados en intangibles y es un tema

aun en revision por los entes emisores de normas contables.

En Chile, los derechos de aprovechamiento de agua son un activo intangible importante en actividades
como la agricultura, servicios sanitarios y mineria. En este contexto y agregando condiciones diversas
en cuanto a geografia y clima se da que la disponibilidad de recursos hidricos sea diversa a lo largo
del pais: baja disponibilidad en regiones hacia el norte de la region Metropolitana y abundancia en

las regiones hacia el sur de la region del Bio Bio.

A esta desigual distribucion del se agrega un marco juridico, casi unico a nivel mundial, que consagra
este derecho aprovechamiento de aguas en un derecho real, transformando asi al “uso del agua” en
propiedad privada, quedando protegida en nuestra actual constitucion. Asi las cosas, el uso y acceso
a los recursos hidricos es regulado en la actualidad principalmente a través de un “mercado de agua”,
donde priman dindmicas de oferta y demanda para fijacion del precio del litro por segundo,

especialmente en regiones de poca disponibilidad.

Los derechos de aprovechamiento de aguas expresados en litros por segundo pueden ser obtenidos a

través de una solicitud al Estado el cual lo concedera a titulo gratuito en el caso de existir



disponibilidad del recurso en fuentes superficiales o subterraneas de la cuenca. En caso de no existir,
la distribucion de la cuenca se cierra y estos derechos solo se pueden obtener a través de la compra a

terceros a valor de litro por segundo.

La existencia de este mercado de derechos de aprovechamientos de agua es reconocida incluso por
organismos del Estado al ser utilizado como base de informacion para la fijacion de tarifas en
servicios sanitarios; sin embargo, no se observan las caracteristicas que exige la norma contable NIC
38 para definirlo como “mercado activo” y pueda servir como referencia de valor razonable para su

representacion en EEFF bajo el modelo de revaluacion.

En la propiedad de las empresas entonces pueden existir derechos de aprovechamiento de agua
concedidos por el estado a titulo gratuito, otros adquiridos a terceros al costo de la compra y otros al

valor razonable en caso de adquisicion en una combinacion de negocios

En este trabajo se revisara como las empresas agricolas, de servicios sanitarios y mineria, que
concentran el mayor consumo consuntivo de agua en Chile, reconocen, valorizan y revelan este
intangible dentro de sus estados financieros. Se seleccionara y revisard una muestra de EEFF
publicamente disponibles para revisar el reconocimiento, valorizacion y revelaciones de los derechos

de aprovechamiento de agua.

El analisis de los EEFF muestra que las empresas del sector sanitario que cubren la region
Metropolitana y Valparaiso y que atienden a gran parte de la poblacion urbana del pais, han utilizado
el valor razonable como costo atribuido en la adopcion inicial de IFRS, justificando en las notas a los
EEFF la existencia de un mercado activo de referencia. Las empresas del sector agricultura,

especialmente las vifas utilizan el modelo del costo excepto un caso que también utiliza el valor
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razonable como costo atribuido. La mayor parte de las empresas del sector minero revisadas no hacen

siquiera mencion a los derechos de aprovechamiento de agua en sus EEFF.

Tomados en su conjunto, se puede apreciar que existe diversidad en los modelos de valorizacion
utilizados por estas empresas, encontrando aplicado, de acuerdo a NIC 38, el modelo del costo y el

modelo de revaluacion como costo atribuido en la adopcion inicial de IFRS.

Esto resulta relevante porque las empresas que usan el modelo de revaluacion como costo atribuido

al momento de adopcion inicial, justificando para esto la existencia de un “mercado activo”, dan un

valor homogéneo a los derechos de aprovechamiento de agua.

il



TABLA DE CONTENIDOS

CAPITULO PAGINA
Capitulo 1: INtrodUCCION: ... vt e 1
1.1 Descripcion del problema............ccoeviiiiiiiiiiiiiiiiiieene, 1
1.2 Preguntas de investigacion............ouveuiriniinniniennensensereneennnns 7
1.3 Objetivosde AFET ... ..o 7
1.4 Justificaciones de la investigacion...............oovveiiiiiiiininannnn, 8
1.5 Alcance y limitaCiones. .........c.ooverintiniiiieeiieeteeieeeeeennennn 9
Capitulo 2: El agua en Chile ;un bien nacional de uso publico o un bien privado?... 10
2.1 Situacion del recurso hidrico en Chile.................oooni. 10
2.2 Elmarco legal en Chile.............coooiiiiiiiiiiiiiiieee, 14
2.3 El mercado del agua en Chile.............ccooeviiiiiiiiiiiiiiiieen, 21
2.4 Los derechos de aprovechamiento de agua en otros paises............. 24
Capitulo 3: Andlisis de la norma NIC 38 en relacion a los derechos de aprovechamiento
deaguaen Chile..........ooooiiiiiiiii e 33
3.1 Derechos de aprovechamientos de agua y NIC 20 33
3.2 Definicion de Activo Intangible en NIC 38..............covviiiiinnn.. 37
3.3 Uso del valor razonable como costo revaluado, relacion entre NIC 38
Y NIIF 13 40
3.2 Historiade NIC 38, 43
Capitulo 4: Reconocimiento, valorizacion y revelacion de los derechos de aprovecha-
miento de agua en empras agricolas, de servicios sanitarios y mineria
N Chile. .. .. 47
4.1 ODbjetiVOS ¥ MUESIIA. ... vuteetenteetetetetet et eeteeeeeeeeeeanenns 47
4.2 Revision notas referentes a derechos de aprovechamientos de agua... 49
4.3 Resumen y analisis de resultados.............ccovviviiiiiiiiiiiinnn. 74
Capitulo 5 Proyecciones y opinion sobre NIC 38.........c.ccevviiiiiiiiiiiiiiiiieenannnn, 78
Capitulo 6 L7074 1o] 18 53T} 1 U 84
Bibliografia: ..o e 89



TABLA

Tabla I:
Tabla II:

Tabla I11I:

Tabla IV:

Tabla V:

Tabla VI:

LISTA DE TABLAS

Proyeccion del balance hidrico 1996-2007 DGA.................
Tipos de derechos de aprovechamiento de agua DFL 1122......
Resumen de demanda por region y por uso, proyecciones.......
Evolucion historica de NIC 38 resumen...............ocoevuenenn...
Lista de muestra de empresas de servicios sanitarios, agricolas
y mineria seleccionadas para revision de reconocimiento,
valorizacion y revelaciones sobre derechos de aprovechamiento

de agua en EEFF (Estados Financieros)...................c...oo..e.

Resumen de reconocimiento, valorizacion y revelaciones sobre
derechos de aprovechamiento de agua en muestra de EEFF

(Estados Financieros) de empresas chilenas ...........................

il

PAGINA

12
17
20

45

48

74



FIGURA

Figura 1:

Figura 2:
Figura 3:

Figura 4:

Figura 5:

Figura 6:
Figura 7:
Figura 8:

Figura 9:

Figura 10:

Figura 11:

Figura 12:
Figura 13:
Figura 14:
Figura 15:
Figura 16:
Figura 17:
Figura 18:
Figura 19:
Figura 20:

Figura 21:

LISTA DE FIGURAS

PAGINA
Demanda y oferta de agua, por region, 2011 En metros ctubico por
segundo Ministerio del Medio Ambiente (MMA) 2015................. 11
Ranking strés hidrico Wri.org..........cooviiiiiiiiiiiiiiiien, 13
Resumen de demandas (2015) de uso consuntivo a nivel pais DGA 20
Nota 17 Activos Intangibles ECONSSA Chile 2011........................ 50
Nota 3 Politicas contables c) Activos Intangibles ECONSSA Chile 2011 51
Nota 4 Politicas contables letra d) Deterioro ECONSSA Chile 2011 51
Nota 4.b Primera adopcion de NIIF ECONSSA Chile 2011 51
Nota 35 Acuerdo de concesion de servicios ADASA 2017.............. 53
Mencion Derechos de aprovechamientos de agua Aguas Araucania
Memoria aflo 2022...... ..ot 54
Nota 9 Activos intangibles distintos a plusvalia Aguas Araucania 2010 55
Declaracion uniformidad politicas contables usadas por el grupo
Aguas Andinas SA 2009.......coiiiiiiiii 57
Nota E Activos Intangibles Aguas Andinas SA 2009.......................... 57
Nota Valorizacion de Intangibles Aguas Andinas SA 2009.............. 58
Nota Valorizacion de Intangibles Aguas Cordillera SA 20009............ 60
Nota 2.13 Activos intangibles ESVAL SA2013..............coiviiinnnnn. 62
Nota 29 Garantias comprometidas con terceros La Rosa de Sofruco 2010 63
Nota 2.8 Activos intangibles distintos a la plusvalia HORTIFRUT 2011 65
Nota 2.14 Activos intangibles Fruticola Viconto SA 2010.............. 66
Nota reconciliacion patrimonio PCGA a IFRS Fruticola Viconto SA 2010 66
Nota Efectos revaluacion como costo atribuido Fruticola Viconto SA 2010 67
Nota Bases reconocimiento y medicion Intangibles Fruticola Viconto SA 2010 67

il



FIGURA

Figura 22:
Figura 23:
Figura 24:
Figura 25:

Figura 26:

Nota Activos intangibles Vifna Santa Rita 2010.........

Nota Politicas contables Derechos de agua Vifia Concha y Toro 2010

Nota Activos Intangibles Derechos de Agua Vifa Tarapaca SA.........

Nota Intangibles Minera dona Inés de Collahuasi 201.

Activos intangibles derechos de agua Soquimich 2010

v

PAGINA

68

69

70

71

72



1. INTRODUCCION

1.1 — Descripcion del Problema

En Chile, a diferencia de otros paises de Latinoamérica y Europa, se ha convertido al agua, a través
de la consagracion de “Derechos de aprovechamiento de agua” (DAA) en un recurso econdmico sobre
el cual recaen derechos de propiedad que son asignadas a privados quienes pueden hacer uso, goce y
disposicion de estos. Las razones, como veremos en este trabajo estan en el marco legal establecido
desde la década de los 80 por el Cédigo de Aguas justificado por politicas publicas, y finalmente

consagrado en el marco constitucional.

Dentro del marco legal actual en Chile estos derechos pueden ser obtenidos de dos formas:

1. Por transacciones entre privados en un “mercado del agua” donde prima la dinamica de la oferta
y demanda, y

2. A través una concesion gratuita y a perpetuidad existiendo gratuidad en el mantenimiento,
tenencia y uso del recurso.

En las transacciones entre privados existird un valor razonable de referencia derivada de la transaccion

economica hecha entre ellos, lo que constituye el valor de costo inicial para el adquirente.

En el caso de que el derecho de aprovechamiento fuera obtenido a través de una concesion gratuita,
el monto puede resultar inmaterial ya que solo consistira en los gastos por la gestion administrativa y

la asesoria legal que implica la tramitacion ante la Direccion General de Aguas (DGA)

Dado lo anterior una empresa puede tener bajo su dominio, dentro de sus activos, DAA a valores

totalmente distintos.



Desde el punto de vista contable, los DA A mantenidos por una empresa cumplen con los tres aspectos
contenidos en el “Marco Conceptual para la Informacion financiera” emitido por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad en septiembre de 2010 y revisado en marzo 2018, para ser
considerado un Activo: a) Derechos sobre el bien, b) Potencial de producir beneficios econémicos y

c¢) Control.

En consecuencia, dicho activo, debe ser reconocido y medido adecuadamente para proporcionar no
solo informacion relevante para los usuarios de los Estados Financieros sino una representacion fiel

de ese activo (Parrafos 5.9 a 5.23Marco Conceptual para la informacion financiera (MC,2010),

En cuanto a la clasificacion de los DAA dentro de los distintos activos dentro del estado de situacion
de la empresa, se pueden identificar caracteristicas para clasificarlo como Activo Intangible segun

NIC 38 del cuerpo de normas IFRS, esto es:

a) Es identificable y distinguible de la plusvalia segin parrafo 11 de la NIC 38 ya que puede ser
separado, vendido y arrendado sin restricciones por el duefio del derecho.

b) Se tiene el control sobre los beneficios econémicos futuros que procedan de dichos derechos
segun parrafo 13 de la NIC 38.

c) Tienen la capacidad de generar beneficios econémicos futuros segiin parrafo 17 de la NIC 38 ya

que puede ser explotado sin restricciones por el duefio del derecho

Respecto de la valorizacion de estos DAA, la NIC 38 en el parrafo 72 se refiere a dos modelos
optativos para la medicion del valor de los intangibles posterior al reconocimiento: a) el modelo del
costo detallado en parrafo 74 y b) el modelo de revaluacion detallado en parrafo 75, exigiendo en este
ultimo caso la existencia de un mercado activo donde puedan obtenerse referencias del valor

razonable.



Dado lo anterior, resulta poco probable entonces usar el modelo de revaluacion como procedimiento
de medicion posterior, su aplicacion se ve reducida y en otros casos limitada por las indicaciones de
la NIC 38, ya que so6lo se permite el uso de este valor cuando exista para el activo intangible en
cuestion un mercado activo, es decir, un mercado con suficientes compradores y vendedores, en el
cual los activos intercambiados son homogéneos y los precios son transparentes y conocidos. Pocos

activos intangibles cumpliran esta condicion, por su naturaleza especifica y en algunos casos tnica.

En el caso de empresas de servicios sanitarios, empresas agricolas y empresas mineras, donde los
derechos de aprovechamiento de agua son parte de los activos indispensables para la gestion del
negocio es muy significativo que estén adecuadamente reconocidos, valorizados y revelados en los

estados financieros (EEFF)

“El indicador BTM (book to market) refleja la brecha que existente entre el valor libros y el valor
bursatil de las empresas cotizantes en bolsa de valores. Dentro de los factores que explican la
diferencia se encuentran los activos intangibles” (Nifio, Jorge 2004), los cuales no son
adecuadamente representados en los estados financieros lo que constituye una clara desventaja de la

contabilidad financiera para brindar informacion al mercado

“Medir los intangibles puede ser un desafio. Debido a las numerosas limitaciones de los datos
contables estructurados, los inversores deben buscar fuentes de datos alternativas en su busqueda
por cuantificar los intangibles.”

(https://www.sparklinecapital.com/post/intangible-value 23 de Noviembre 2023)

En su libro “Intangibles en Chile: Estudio de la opinidén de expertos contables nacionales sobre el
tratamiento normativo de los intangibles en Chile” de la profesora Veronica Pizarro Torres afio 2006

(Pizarro, Veronica, 2006), concluia que “Los expertos contables opinan (en su mayoria) que para dar


https://www.sparklinecapital.com/post/intangible-value

solucion a la informacion sobre activos intangibles, la norma contable deberia cambiar y adaptarse
a los nuevos tiempos, flexibilizando y ampliando los fundamentos de reconocimiento, la exposicion y
revelacion de este tipo de activos. A su vez, considera que deberia tomarse en cuenta la norma
internacional como una guia, considerando siempre la realidad chilena”. (Pizarro Torres, Veronica,

2006)

Aligual que los DAA, otros activos intangibles con capacidad de generar valor para la empresa y que
han sido generados internamente por ésta, podrian no estar representados adecuadamente en los EEFF
y esto eventualmente trae como efecto una sub representacion de Activos en los estados de situacion,

con potenciales efectos en indicadores financieros de rentabilidad sobre activos.

Este trabajo pretende profundizar en forma especifica en el tratamiento contable de los DAA en Chile,
su reconocimiento, valorizacion y revelacion dentro de los EEFF, sin embargo, es posible reconocer
que también que pudieran existir otros activos intangibles en empresas chilenas y en los cuales no
existe un mercado activo donde se determinen valores referenciales para su valoracion. A modo de
ejemplo puedo mencionar los siguientes:

a) Hay intangibles generados por textos legales y situaciones geograficas; como, por ejemplo:
- Laley 18933 de prestaciones de salud en el caso de ISAPRES y el decreto ley 3500 en el caso de

las AFP que generan, para estas instituciones, una cartera de clientes cautivos por periodos de
tiempo fijo determinado establecido en los contratos suscritos con los afiliados.
- En el caso de Compaifiias eléctricas y Sanitarias se generan carteras de clientes cautivos por

situaciones geograficas a valores regulados por ley.

En los casos mencionados anteriormente el valor de estos intangibles mencionados, salvo el caso de
haber sido adquirido en una combinacion de negocios y diferenciados de la plusvalia adquirida en el

proceso, no se encuentran reconocidos ni medidos dentro de los EEFF de la empresa. Sin embargo,



es posible suponer que al tener un nimero de clientes fijos por un periodo de tiempo conocido y con
valores de planes conocido, resulta factible determinar flujos de ingresos futuros con un alto grado
de grado de certidumbre en cantidad y precio, y en este caso usando un modelo de flujos descontados

se podria representar con alta probabilidad el valor del intangible.

b) Hay muchos intangibles generados por la gestién interna de la empresa; como, por ejemplo:

- Talento Humano en el caso de clubes deportivos y empresas

- Talento intelectual en el caso de centros de investigacion, o talento artistico en caso de
productoras de TV, productores de Cine, etc.

- Cuotas de mercado obtenidas por empresas representados en Ranking de asociaciones.

En estos casos muchos de los desembolsos asociados a la generacion de estos activos se encuentran
registrados en cuentas de gastos y no se encuentra reconocidos ni medidos como activo dentro de los
EEFF de la empresa. Sin embargo, pueden existir valorizaciones externas que pudieran ser tomadas

en cuenta para su valorizacion como por ejemplo el mercado de pases para deportistas profesionales.

c) Hay intangibles generados por certificaciones; como, por ejemplo:
- Certificaciones de empresas externas: Best place to Work, Empresas B, Puntajes en Vinos, etc.

- Cumplimiento Medioambiental, Social: Reportes de sustentabilidad

En estos casos, al igual que el ejemplo anterior, los desembolsos asociados a la generacion de estos
activos intangible se encuentra registrado en cuentas de gastos y no se encuentra reconocido ni
medido dentro de los EEFF de la empresa. Para estos casos puede resultar complejo encontrar

modelos y acordar modelos de valorizacion para incorporarlos a la normativa contable.



d) Hay nuevos modelos de negocios con alto contenido de Intangibles desarrollados integramente

en nuestro pais, por ejemplo:

- Not Co nacida en Chile en el afio 2015, cuyo valor esta en desarrollar un algoritmo denominado
Giuseppe para imitar el sabor de productos alimenticios como mayonesa, hamburguesas y otros
sin incluir huevos, leche o carne utilizando sélo productos vegetales: Not mayo, Not milk, etc.
Esta empresa al afio 2021 alcanz6 una valorizacion de MMUSD 1.500 y el fundador de Amazon
Jeff Bezos es parte de sus inversionistas

- Cornershop nacida en Chile en el afio 2015, cuyo valor esta en desarrollar una aplicacion para
compras en supermercados y otras tiendas y recibir los productos a domicilio fue adquirida por

Uber eats alcanzando una valorizacion de mercado de MMUSD 1.000

En estos dos ultimos casos mencionados, sin duda, no hay valorizacion objetiva y es probable que en
los EEFF previos a estas grandes valorizaciones obtenidas, los activos intangibles estuvieran sub
representados. Se puede suponer que valen mucho, el problema es que no hay un acuerdo de cuanto

es la estimacion correcta del valor.

Todo lo anterior ha hecho que el valor libro obtenido desde los EEFF de la empresa podria no estar
representando adecuadamente el valor econémico de esta y, en consecuencia, ser utilizados cada vez
menos para la toma de decisiones de inversion. En busca de complementar la informacion, los
inversionistas recurren a otra fuente de datos alternativas que permita determinar adecuadamente el

valor de la empresa.

La diferencia entre el valor libros y el valor bursatil se acentiia cada vez mas, sobre todo en estos

ultimos anos. (AASB, 2022)



Volviendo al tema de los DAA, en Chile hay actividades como Mineria, Agricultura y Servicios

Sanitarios donde estos derechos son activos muy relevantes y necesarios para el desarrollo de la

actividad. Sin estos no resulta posible el desarrollo del negocio.

Del problema planteado surgen varias interrogantes y objetivos que motivan este esta investigacion:

1.2 Preguntas de investigacion

(Como son reconocidos, valorizados y revelados los DAA en los EEFF de empresas mineras,
agricolas y de servicios sanitarios en Chile?

(La norma pertinente sobre activos intangibles, en al caso de los DAA, genera restricciones en la
valorizacion?

(Es posible llevarlos a Valor Razonable?

1.3 Los objetivos de esta AFE son:

 Generales
Se analizara si los DAA estan siendo reconocidos, valorizados y revelados adecuadamente en los

EEFF de empresas mineras, agricolas en Chile

* Especificos
1) Determinar si los “DAA en Chile” debieran ser considerados como un bien econémico privado o
un bien publico y compararlos con el tratamiento de estos en algunos otros paises de

Latinoamérica y Europa.



2)

3)

4)

5)

Revisar norma contable pertinente, su historia, sus modificaciones, discusiones y propuestas de
organismos normativos respecto de la valorizacion de Intangibles enfocando desde la perspectiva
de DAA en Chile.

Analizar el reconocimiento, valoracion y revelacion de los DAA por parte de una muestra de
EEFF de empresas mineras, agricolas y de servicios sanitarios chilenas.

Identificar posibles sesgos en reconocimiento, valoracion y revelaciones segin tipos de industria
o criterios de empresas auditoras

Determinar si el ente emisor de normas ha considerado propuestas de mejora a la norma pertinente
y si ha incorporado los nuevos modelos de negocio existentes en la actualidad para la valorizacion

de Intangibles

1.4 Justificaciones de esta investigacion.

1)

2)

Los activos intangibles, entre ellos los DAA en Chile, en el entorno econdémico actual son cada
vez mas importantes y en algunos casos son el unico activo relevante que posee la organizacion,
sin embargo, no se ven valorizados en su real valor economico en los EEFF

Como eventualmente estos valores podrian no estar reflejados a su valor econdmico en los EEFF,
los inversionistas, sabiendo de su existencia utilizan informacion alternativa para poder
identificarlos y valorarlos. Esto podria generar que los estados financieros se utilicen cada vez
menos para la evaluacion de inversiones y en consecuencia la contabilidad podria estar alejandose

de su objetivo de ser informacion para la toma de decisiones de inversion.

En este trabajo revisaremos el tratamiento contable de los DAA, su reconocimiento, valorizacion y

revelacion en Estados Financieros de empresas mineras, agricolas y de servicios sanitarios en Chile,

resultando 1til a estudiantes, profesionales contables, profesores y auditores



1.5 Alcance vy Limitaciones

La investigacion estara limitada a las siguientes fuentes de informacion:

- Normas Chilenas referidas a Agua y derechos de aprovechamiento de estas

- Normas NIC 38 referida a Activos Intangibles

- Muestra de EEFF publicos obtenidos desde la Comision para el Mercado Financiero (CMF) de
empresas de Servicios Sanitarios, Agricultura y Mineria donde se revisara la forma en que los

DAA son reconocidos, valorizados y revelados desde el periodo 2009 al 2020

Esta limitacion obedece a la existencia de fuentes publicas de informacion provenientes de Leyes y

entes reguladores existentes en Chile.

No esta considerando el reconocimiento, valorizacion y revelaciones de los DAA de empresas que
no informan a la CMF, lo que eventualmente podria no permitir generalizar los resultados a todas le

empresas en Chile.



2. EL AGUA EN CHILE ;UN BIEN NACIONAL DE USO PUBLICO O UN BIEN
PRIVADO?

2.1 Situacion del Recurso Hidrico en Chile

Dentro del contexto planetario nuestro pais, con todas las variedades de clima desde el norte y hasta
la Patagonia en su conjunto, puede verse como un lugar privilegiado en materia de recursos hidricos,
sobre todo en estos tiempos donde los efectos del cambio climatico se han hecho cada vez mas

evidentes y tienen efectos sobre la disponibilidad de agua dulce a nivel mundial.

Las caracteristicas geograficas, ecoldgicas y climatologicas especiales que se den en nuestro pais,
hacen que a través de las distintas regiones se presenten diversas condiciones que determinan una
desigual distribucion del recurso agua. Si bien hay numerosos rios en todo el pais y que proporcionan
abundantes recursos de aguas superficiales, también existen importantes reservas de aguas
subterraneas, embalses artificiales y naturales en forma de lagos y glaciares. Estos ultimos son la
principal fuente de agua que abastecen de agua desde la cordillera en forma de deshielo hacia los rios

chilenos. (Liverona, Flavia, 2017)

En el informe de Evaluaciones de desempeio ambiental de Chile (CEPAL/OCDE, 2016) en el punto
5.2 referido a la gestion de recursos hidricos de menciona que “En promedio, Chile dispone de unos
56.000 m3 de agua dulce renovable per capita, la quinta mayor cifra de la OCDE”, sin embargo, la
distribucion del agua o fuentes de agua resulta desigual. De esta forma, la disponibilidad promedio
anual en la Region de Antofagasta es de 52 m3 per capita, mientras que en la Region de Aisén

promedia casi 3.000.000 de m3 per capita al afio.

La demanda del recurso excede la oferta en varias regiones del pais. Es asi como en la Figura 1 de

demanda y oferta de agua por region al afio 2011, a continuacion, se observa que desde la region
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metropolitana al norte el resultado del balance hidrico resulta negativo al contrario de lo que se

observa desde la misma Region hacia el sur.

Demanda y oferta de agua, por regién, 2011
(En metros cubicos por segundo (escala logaritmica))

Balance hidrico [ Recursos disponibles [ Demanda de agua
Arica, Parinacota, Tarapacd E
Antofagasta 22 1
Coquimbo 13
Valparaiso 15 —
Region Metropolitana de Santiago 13 —1
O'Higgins 0 S ————
Maule oo P —
Bio Bio 1agn | —
Araucania 1015 —
Aysén 10109
Magallanes, Antértica Chilena 10116 _
0 1 10 100 1000 10 000 100000

Figura 1: Demanda y oferta de agua, por region, 2011 En metros cubicos por segundo (escala logaritmica)
Fuente: Ministerio del Medio Ambiente (MMA), Segundo reporte del estado del medio ambiente, Santiago,
2015

Es en la zona norte de Chile donde los problemas por el acceso, uso y propiedad del agua han generado
conflictos a través de la historia entre las comunidades nativas indigenas y campesinas contra las
empresas dedicadas a la explotacion minera. Dichos conflictos que de no solucionarse a corto plazo
utilizando la desalinizacion aguas marinas y considerando la proxima oleada de expansiéon minera
que se prevé en Chile por el boom del litio, pueden convertirse en tensiones de caracter étnico e

incluso fronterizo con los paises vecinos.

Hacia el futuro con un horizonte de corto plazo la situacion empeora y asi puede verse en siguiente

tabla preparada por la direccion general de aguas (DGA) en base a estudio de demanda 1996-2007

donde se hace una proyeccion del balance hidrico regional actual y futuro a 15 afios.
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Regién Demanda Oferta Balance Dema~nda Ofe1~'ta 15 Balaznce 15
actual actual Actual 15 afos anos anos

XV-I 16,70 11,90 |- 4,80 26,30 11,90 |- 14,40
11 23,00 0,90 |- 22,10 34,80 0,90 |- 33,90
III 16,70 1,90 |- 14,80 22,40 1,90 |- 20,50
v 35,00 22,20 |- 12,80 41,80 21,10 |- 20,70
A\ 55,50 40,70 |- 14,80 64,20 36,60 |- 27,60
RM 116,30 103,00 |- 13,30 124,90 92,70 |- 32,20
VI 113,50 205,00 91,50 119,10 184,50 65,40
VII 177,10 767,00 589,90 184,50 690,30 505,80
VIII 148,00 1.638,00 1.490,00 246,00 1.474,20 1.228,20
IX 25,50 1.041,00 1.015,50 38,30 936,90 898,60
XIV-X 12,00 5.155,00 5.143,00 17,90 4.639,50 4.621,60
XI 24.90 10.134,00 10.109,10 27,00 10.134,00 10.107,00
XII 8,40 10.124,00 10.115,60 15,70 10.124,00 10.108,30
Total Pais 772,60 29.244,60 28.472,00 962,90 28.348,50 27.385,60

Tabla I: Proyeccion del balance hidrico Fuente: Elaboracion DGA, en base estudio de demanda 1996 y 2007
DGA, proyecciones basadas en sexto censo. En Ministerio de Obras Publicas, Modernizacion del Mercado de
Aguas en Chile. Contribucién del Estado a la modernizacion del mercado del Agua (2011), p. 5. http://
negocios.udd.cl/#les/2011/04/Modernizaci%C3%B3n-Mercado-Aguas-28.04.11.pdf

En este contexto de tensiones de acceso al recurso hidrico estructuralmente no resuelto, y dado que
el modelo de gestion del agua en Chile esta basado en la asignacion y el uso de los recursos hidricos
a través de un sistema de derechos negociables sobre el aprovechamiento privado de aguas, el recurso
agua esta sujeto a una fuerte presion, especialmente en las zonas donde son mas escasos, teniendo
como resultado que la “libre competencia” entre los diferentes usos y derechos de propiedad de las
aguas ha favorecido la concentracion de la propiedad de éstas en el sector eléctrico (Arcaya O, Nicole,
2015), minero y exportador, considerados ‘motores’ del desarrollo nacional, en perjuicio del acceso

al recurso para la mayoria de la poblacion.

Por las condiciones de asignacion de derechos de aprovechamiento de agua y las condiciones de

escases del recurso ha dado por resultado en que el Agua en Chile se haya transformado en un bien

privado, que puede ser transable libremente y cuyo valor depende de condiciones de mercado.
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Segun la grafica que se acompaifia a continuacion obtenida del estudio del afio 2019 de World
Resources Institute del Pacto Mundial de las Naciones Unidas, Chile se encuentra ubicado en el
puesto 16 de paises con estrés hidrico extremadamente alto, lo que podria proyectar problemas mas

complejos dentro de pocos afios.

NATIONAL WATER STRESS RANKINGS

BASELINE WATER
STRESS COUNTRY RANKING, 2019

1.Bahrain 2.Cyprus 3.Kuwait 4.Lebanon 5.0man 6.Qatar 7 United Arab Emirates
Extremely High 8.Saudi Arabia 9.Israel 10.Egypt 11.Libya 12.Yemen 13.Botswana 14.Iran 15.Jordan
(>80%) 16.Chile 17.San Marino 18.Belgium 19.Greece 20.Tunisia 21.Namibia 22.South Africa

23.lraq 24.India 25. Syria

26. Mexico 27.Morocco 28.Eritrea 29.Spain 30.Algeria 31.Pakistan 32.Peru

High 33. Turkmenistan 34.Uzbekistan 35.Thailand 36.Andorra 37 Albania 38.Niger 39.Turkey

(40-80%) 40. Afghanistan  41.Italy 42.Kyrgyzstan 43.Portugal 44.Nepal 45.Djibouti 46.Mongolia

47. Macedonia

i 1 et 5 mtory Lol 52 i S5 54 Gra
S T ——
o-40%) st . an 62 s 63 oo 6 g 5 s

G iaria L 8 tem 8 Gemany 10 Pipins

Low-Medium
(020% i vavetans ] 5 s o sugr  5-soutrsutan] 5-oae -t rgion
S5 ot . e 5 cne 5. st 3 pomama . s i

Figura 2: Ranking estrés hidrico
Fuente: https://www.wri.org/insights/highest-water-stressed-countries
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2.2 El marco legal en Chile

El primer Codigo de Aguas chileno se promulg6 en 1951 y en él se reconocia tanto la propiedad
publica como privada de los recursos hidricos, bajo este contexto, el Estado podia intervenir en el uso
del recurso caducando derechos que no se utilizaran; priorizando el uso del agua cuando dos o mas
personas lo requerian; las peticiones de derechos debian explicitar su uso sin poder ser alterado una
vez otorgado el aprovechamiento; y los DAA estaban indisolublemente asociados a la propiedad de
la tierra. En 1967, se introdujo una reforma constitucional que declaro las aguas chilenas de dominio
nacional y expropiables en caso de que se requiriera conforme a los cambios de tenencia y uso de la

tierra que impulsaba la reforma agraria en curso en esos afios.

En 1969, simultaneamente con la reforma agraria que se llevaba a cabo en el pais en ese entonces, se

promulgo un nuevo Cddigo en el que se establecia que todas las aguas eran de propiedad del Estado.

En 1981se promulgd el Decreto con fuerza de Ley (DFL 1122) “Cédigo de Aguas” vigente, en el cual
se introduce un nuevo modelo de gestion del agua. El agua se separd de la propiedad de la tierra y ya
no es obligatorio explicitar su uso en las peticiones de derechos pudiendo ser alterado una vez
otorgado el aprovechamiento. Lo anterior fomento la creacion de un mercado paralelo estimulado por
la entrega de agua gratuita, a perpetuidad y sin restriccion de volumen a particulares, en coherencia
con el tipo de politicas econdomicas que se estaban aplicando en el pais y que propiciaban el libre
mercado y el libre comercio como asignador de recursos, se refuerza la propiedad privada sobre este

recurso al establecer la existencia de Derechos de aprovechamiento sobre las aguas:

“Las aguas, en cualquiera de sus estados, son bienes nacionales de uso publico. En consecuencia, su

dominio y uso pertenece a todos los habitantes de la nacion.
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En funcion del interés publico se constituiran derechos de aprovechamiento sobre las aguas, los que

podran ser limitados en su ejercicio, de conformidad con las disposiciones de este Codigo.” (Articulo

5 DFL1122 cédigo de aguas)

Si bien la calidad de bien nacional de uso publico del agua estd reconocida en nuestra legislacion
tanto en el Codigo de Aguas articulo 5 en el primer inciso y lo mismo ocurre en el Codigo Civil

articulo 595.

“Todas las aguas son bienes nacionales de uso publico” (Articulo 595 del codigo civil)

En el mismo codigo de aguas articulo 6 se establece que el derecho de aprovechamiento de aguas es

un derecho real:

“El derecho de aprovechamiento es un derecho real que recae sobre las aguas y consiste en el uso y
goce temporal de ellas, de conformidad con las reglas, requisitos y limitaciones que prescribe este
Codigo. El derecho de aprovechamiento se origina en virtud de una concesion, de acuerdo a las

normas del presente Codigo o por el solo ministerio de la ley.” (Articulo 6 codigo de aguas)

La constitucion de este derecho de aprovechamiento de aguas (derecho real) y su perfeccionamiento
como propiedad privada separada de la tierra, queda inscrita, al igual que los bienes raices, en un
registro publico separado denominada “Registro de derechos de aprovechamiento de aguas” que debe
ser mantenido con todas las formalidades que la Ley le exige por un conservador de bienes raices de

la jurisdiccion:

“Los Conservadores de Bienes Raices llevaran un Registro de Aguas, en el cual deberan inscribir los

titulos a que se refieren los articulos siguientes.” (Articulo 112 codigo de aguas)
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A continuacion, el articulo 114 del mismo cdédigo de aguas establece:

“Deberan inscribirse en el Registro de Propiedad de Aguas del Conservador de Bienes Raices:

1. Los instrumentos publicos que contengan el acto formal del otorgamiento definitivo de un derecho
de aprovechamiento, asi como las que contengan la renuncia a tales derechos;

2. Los actos y contratos que constituyan titulos traslaticios de dominio de los derechos de
aprovechamiento a que se refieren los numeros anteriores;

3. Los actos, resoluciones e instrumentos sefialados en el articulo 688 del Codigo Civil en el caso de
transmision por causa de muerte de los derechos de aprovechamiento,

4. Las resoluciones judiciales ejecutoriadas que reconozcan la existencia de un derecho de

aprovechamiento.

Este derecho real de aprovechamiento de aguas que transforma al “uso del agua” en propiedad
privada, queda protegida en nuestra actual constitucion donde el estado garantiza la proteccion de

este derecho real:

“Los derechos de los particulares sobre las aguas, reconocidos o constituidos en conformidad a la
ley, otorgaran a sus titulares la propiedad sobre ellos;” (Inciso final Numero 24 Articulo 19

Constitucion politica de Chile)

Del analisis de lo anterior es posible concluir que nuestro marco juridico, considerando: Constitucion
politica de la reptblica de Chile, Codigo civil y especialmente lo establecido en el DFL 1122 Coédigo
de Aguas, que define simultdneamente al agua como un bien nacional de uso publico y los derechos
de aprovechamiento de esta como bien econdmico en manos privadas, faculta su gestion segun las

pautas y codigos de la propiedad privada, resguardada constitucionalmente.

16



En DFL 1122 Cédigo de aguas se definen diversas categorias de derechos de aprovechamiento de

este recurso, lo que hace que este bien econdmico en manos privadas tenga distinto valor.

El siguiente recuadro resumen las distintas categorias de derechos de aprovechamiento de agua:

Derecho de aprovechamiento consuntivo es aquel

Consuntivo
que faculta a su titular para consumir totalmente
De acuerdo al las aguas en cualquier actividad.
Consumo de Agua Derecho de aprovechamiento no consuntivo es aquel

que permite emplear el agua sin consumirla vy

No consuntivo|op1iga a restituirla en la forma que lo determine
el acto de adquisicién o de constitucién del
derecho.

Son derechos de ejercicio permanente los que se
otorguen con dicha calidad en fuentes de
abastecimiento no agotadas, en conformidad a las

Permanente , o o )
disposiciones del presente Cdédigo, asi como los
De acuerdo a la que tengan esta calidad con anterioridad a su
disponibilidad del promulgacion.
Agua
Los derechos de ejercicio eventual sélo facultan
Eventuales |para usar el agua en las épocas en que el caudal
matriz tenga un sobrante después de abastecidos
los derechos de ejercicio permanente.
Son derechos de ejercicio continuo los que
Continuo permiten usar el agua en forma ininterrumpida
De acuerdo al tiempo durante las veinticuatro horas del dia.
de uso del Agua Los derechos de ejercicio discontinuo sélo

Discontinuo |permiten usar el agua durante determinados

periodos.

Tabla II: Tipos de derechos de aprovechamiento de aguas, elaboracion propia. Fuente: Decreto con fuerza de
Ley 1122 Codigo de aguas (DFL 1122)

Del cuadro anterior se puede extraer que un derecho de aprovechamiento consuntivo, permanente y
continuo, dependiendo de la escasez del recurso puede tener un valor muy superior a cualquiera de

los otros para las empresas agricolas, servicios sanitarios y mineria.
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Al estar inscritos en registros publicos distintos a los de Bienes raices, los DAA son totalmente
independientes de los derechos de propiedad sobre la tierra, por otro lado, los puntos de captacion del

agua pueden ser trasladados, dentro de una misma cuenca por medio de una solicitud administrativa.

“La Direccion General de Aguas estara facultada para, dentro de una misma corriente o cuenca,
cambiar la fuente de abastecimiento, ya sea en el cauce o en el sector hidrogeologico de
aprovechamiento comun, y el punto de restitucion del titular del derecho de aprovechamiento de
aguas, a peticion de éste o de terceros interesados, cuando asi lo aconseje el mas adecuado empleo

de ellas.” (Articulo 158 Codigo de aguas)

Este DFL 1122 del 29 de octubre de 1981 codigo de aguas fue establecido de conformidad con la
Constitucion politica de 1980 con un estado subsidiario por definicion y buscaba promover la libertad
econdmica de privados y apoyar la participacion estatal so6lo en la regulacion de la asignacion de
DAA. Es innegable que la seguridad juridica de estos, asi establecida en el Codigo de Aguas, ha
tenido éxito en fomentar las inversiones relacionadas con el agua como agricultura y mineria y por
otro lado mejorar la eficiencia del uso de este recurso, fortaleciendo los derechos privados de agua y

separando los DAA de la propiedad de la tierra.

Recientemente en abril del afio 2022 y después de 11 afios de tramitacion en el poder legislativo entr6
en vigencia la Ley 21435 que reforma el DFL 1122 cédigo de aguas y que trae cambios regulatorios
sobre los DDA que se constituyan a futuro y establece extinciones de derechos por informalidades en
inscripeion o por no uso, sin embargo, se reafirma el concepto de “derecho real” de aquellos derechos

ya existentes y que cumplan con los requisitos de formalidad y uso.

Asi definidos los DAA, por un marco juridico atin vigente, y considerando ademas la escasez del

recurso, el uso y acceso a los recursos hidricos es regulado en la actualidad principalmente a través
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de un “mercado de agua”, donde priman dinamicas de oferta y demanda, ademas de satisfacer las
necesidades de las personas y las medidas de conservacion y proteccion ambiental necesarias para

asegurar la supervivencia de tan esencial y escaso recurso como agua. (Naciones Unidas, 1997)

Cuando existe disponibilidad del recurso en una cuenca acuifera el derecho de aprovechamiento de
agua se otorga a titulo gratuito y perpetuo, con libre mantenimiento, propiedad y uso del recurso. No
existen tarifas discriminatorias por el uso del agua, ni impuestos especificos, ni pagos por vertido de

aguas residuales, excepto en las zonas urbanas e integradas a la red de alcantarillado

De acuerdo con la legislacion chilena, un propietario que obtenga un derecho de aprovechamiento de
agua debe declarar donde y cuando se utilizara el agua para el primer fin para el cual se solicita el
derecho de uso o para cualquier fin sustitutivo posterior, y puede conservar dicho derecho en forma

indefinida y sin usarlo.

En definitiva, puede decirse que el pais permite la concesion gratuita de los DAA, sin costos por su
mantenimiento o tenencia del recurso, en su uso, y sin exigir compensaciones por la generacion de
efectos externos. El Codigo de Aguas, por modificacion introducida en el afio 2005, exige acreditar
el uso de los DAA concedidos; pero no retira el derecho por no uso de los recursos, sino que exige el

pago de una patente si se acumulan DAA en manos de un privado, y estos no son explotados.

Asi las cosas, en nuestro pais, la redistribucion del recurso se hace a través de transacciones de los
DAA en un mercado. Una vez concedidos los derechos de uso, el Estado no interviene mas, salvo
verificar que se estan explotando. Ello se ha traducido en una concentracion progresiva de la
propiedad de los recursos, problemas de acceso a la poblacion, alzas de tarifas y agudizacion de los
problemas de stress hidricos y destruccion irreversible de cuencas en muchas regiones del norte de

nuestro pais donde el recurso es escaso.
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La mayor parte de los derechos de aprovechamiento agua para uso consuntivo estan en manos del
sector exportador, principalmente agricultura, industria de commodities y mineria. El siguiente
cuadro extraido desde un estudio solicitado por MOP ilustra un resumen de las demandas para este

tipo de uso del agua. (MOP, 2018)

Resumen demandas actuales (2015) de uso consuntivo nivel

als
Electril:c)idad Potable Urbana

0,
Mineria  Industria 4% 11%
3% 7% Potable Rural

10

Pecuario %

1%
Agricola
73%

Figura 3: Resumen de demandas actuales (2015) de uso consuntivo a nivel pais Fuente: Informe Analisis de
Mercados de Derechos de Aprovechamiento de Aguas en Chile preparado por Asesorias y Consultorias
ECONAP Limitada a Ministerio de Obras Publicas (MOP) — Direccion General de aguas (DGA) Estimacion
de la demanda actual, proyecciones futuras y caracterizacion de los recursos hidricos en Chile

Demanda Consuntiva 2015 (Mm3/afio)
Regi
son Nombre Agua potable | Agua potable Agricultura | Pecuario Mineria Industria |Electricidad| TOTAL
urbana rural

XV Arica y Parinacota 12.926 604 73.010 330 571 195 - 87.636
| Tarapacd 21.698 337 17.087 106 51.534 4.387 - 95.149
Il Antofagasta 38.705 484 46.230 102 151.072 29.563 - 266.156
1 Atacama 17.005 689 140.215 239 39.950 15 - 198.113
\Y Cgouimbo 39.496 6.214 462.090 1.470 41.967 4.742 - 555.979
v Valparaiso 102.003 10.766 672.337 3.378 47.571 16.554 221.370 | 1.073.979
Il Metropolitana 659.893 11.570 | 1.269.824 18.226 23.442 38.468 37.166 | 2.058.589
Vi 0"higgins 43.074 28.524 | 1.723.417 17.479 70.721 12.276 66 | 1.895.557
VI Maule 41.848 17.389 | 2.822.598 4.342 1 33.304 7.709 | 2.927.191
Vil Bio Bio 100.744 12.189 475.978 2,117 31 350.470 194.400 | 1.135.929
IX Araucania 38.322 6.742 172.483 6.195 - 25.822 27.910 277.474
XIV Los Rios 16.118 7.316 5.457 7.201 - 75.491 2.640 114.223
X Los Lagos 31.235 7.349 2.613 9.457 - 137.943 - 188.597
XXI Aysén 5.388 1.332 734 1.337 2.846 1.018 - 12.655
Xl Magallanes y Antartica 10.756 184 2.096 3.157 591 603 4.120 21.507

Total Nacional 1.179.211 111.689 | 7.886.169 75.136 430.297 730.851 495.381 | 10.908.734

Tabla III: Resumen de demanda por region y por uso Fuente: Fuente: Informe Analisis de Mercados de
Derechos de Aprovechamiento de Aguas en Chile preparado por Asesorias y Consultorias ECONAP Limitada
a Ministerio de Obras Publicas (MOP) — Direccion General de aguas (DGA) Estimacion de la demanda actual,
proyecciones futuras y caracterizacion de los recursos hidricos en Chile
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A nivel de resumen pais, el mayor volumen de consumo consuntivo de agua lo tiene la agricultura,
sin embargo, el mismo estudio demuestra que existen variaciones significativas en estos consumos a
nivel regional, dependiendo de los sectores productivos predominantes. Mientras en la region de
Tarapaca hay un equilibrio entre los usos doméstico, minero, industrial y agricola, en la region de
Antofagasta el uso minero es preponderante. De la region de Coquimbo y hasta la region de la
Araucania predomina el uso para riego agricola. En la Region Metropolitana, Valparaiso y Bio Bio,

en tanto, el uso doméstico es un poco mas significativo que en las regiones vecinas.

2.3 El mercado del agua en Chile

El marco legal en Chile genera caracteristicas especiales para que el derecho de aprovechamiento de

agua sea un bien transable en un mercado:

- Seguridad juridica de la titularidad de los derechos. Aunque las aguas son bienes nacionales de
uso publico, gozan de plena proteccion constitucional como derechos de propiedad.

- No pueden extinguirse sino por renuncia del titular o por causas de derecho comun y existe
obligacion de inscripcion en los Registros de Aguas de los Conservadores de Bienes Raices.

- Se pueden establecer gravamenes sobre los DAA, lo que significa que el titular tiene la
posibilidad de garantizar el cumplimiento de las obligaciones derivadas de un crédito, a través de
la hipoteca del referido derecho.

- Libre ejercicio y la libre transferibilidad de los DAA, ya que la comercializacion a través del
mercado no requiere aprobacion por el ente regulatorio Direccion General de Aguas (DGA)
dependiente del Ministerio de Obras Publicas (MOP)

- Asimismo, pueden transferirse libremente los derechos en forma separada de la tierra y existe

posibilidad de cambiar puntos de captacion y fuente de abastecimiento de los DAA.
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Dado lo anterior, en nuestro pais los DAA, son transados libremente entre privados, constituyendo

un mercado, que sin embargo no alcanza las caracteristicas de “Mercado activo” como menciona la

norma contable pertinente:

- Los bienes o servicios intercambiados en el mercado no son homogéneos ya que existen variados
tipos de DAA y su valor depende de la cuenca y ubicacion geografica.

- Si bien existe oferta y demanda de DAA, esta no es constante en todo momento y dependera de
decisiones econdmicas del oferente o demandante.

- Los precios no son conocidos y facilmente accesibles para el publico

Como indica el informe preparado para el congreso “Mercado del agua en Chile e inscripcion y
transacciones de los derechos DAA (Baeza G, Eduardo, 2018), entre las razones para que los

mercados de agua fueran limitados se encuentran:

- la infraestructura existente inadecuada para aumentar el almacenamiento, la desviacion y el
transporte;

- lamayoria de los DAA no estan formalmente registrados y, aunque tengan total proteccion como
derechos de propiedad, no se pueden transar;

- muchos DAA que tenian titulos legales formales eran motivo de disputa (problemas de mal

registro).

Dentro de este mercado limitado las transacciones de DAA en Chile se dan entre oferentes y
demandantes que pueden encontrarse en publicaciones en prensa especializada y sitios web que se

han especializado en este mercado.

Es posible encontrar en esta publicacion es valores referenciales para el derecho de aprovechamiento

de aguas, sin embargo, este valor sera muy variable dependiendo del lugar geografico donde es
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tranzado. En general hacia la zona norte de Chile, el valor de este derecho es muy superior al valor

que pudiera representar en regiones del sur de Chile.

La existencia en Chile de un mercado del agua (Muchnick, Eugenia, 1997), esta reconocida a nivel
de estado. Es asi como la superintendencia de servicios sanitarios (SISS), que es organismo estatal
normativo y fiscalizador de las empresas concesionarias que prestan servicios de agua potable y
alcantarillado, y para efectos de fijar las bases tarifarias para cada empresa incluye dentro del modelo
y dentro de muchas otras variables una ‘“Metodologia de determinacion del valor del agua cruda”
consistente en la determinacion de la inversion en derechos de aprovechamientos de agua para
abastecer la demanda de autofinanciamiento de cada sistema del modelo. Para este efecto se requiere
determinar el valor del agua cruda (VAC) expresado en pesos por litro por segundo ($/1t/s) por cada

fuente de abastecimiento de agua.

Dentro de la metodologia establece identificar las fuentes de abastecimiento, los tipos de derechos de
aprovechamiento de agua, y la construccion de una base de datos de transacciones de derechos de

agua a partir de informacion extraida desde registro en los conservadores de bienes raices.

Con esta base de datos denominada “Base de datos CBR” que debe ser preparada por la empresa que
estd sometida al proceso de tarificacion, se procede a una depuracion y se somete a un proceso
estadistico que permite la determinacion final del VAC. (https://www.siss.gob.cl/586/articles-

11615 bp axo3.pdf)
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2.4 Los Derechos de aprovechamiento de Agua en otros paises:

Para todo modelo de gestion hidrica debe existir un marco normativo que lo sustente, en el que
destaquen principios como la gestion integrada y sustentable de los recursos hidricos, el acceso al
recurso por parte de los usuarios y la participacion de todos los actores involucrados de una cuenca

en las decisiones respecto del uso y aprovechamiento del recurso.

Los modelos de gestion del agua en Arizona y California (Estados Unidos), Australia, Francia y
Espafia operan en diferentes niveles y escalas, que van desde las instancias nacionales hasta cada
cuenca en particular, implementando una gestion integrada y sustentable de cuencas abastecedoras

de agua, considerando la diversidad de cada uno de los territorios, sus habitantes.

Siempre es util saber cudl es experiencia internacional respecto a la gobernanza de los recursos de
agua dulce. Cada pais tiene una realidad hidrica distinta, y por lo mismo, reglas y politicas distintas.
Para las reformas que se estan pensando actualmente, es importante recoger y adoptarlas mejores

practicas frente al tema hidrico.

BRASIL

En Brasil, existe un sistema de mercado de agua, aunque su implementacion y alcance varian entre
las diferentes regiones del pais. La gestion del agua en Brasil es responsabilidad de la Agencia
Nacional de Aguas (ANA), que regula y supervisa el uso y la asignacion del recurso hidrico a nivel

nacional.

En algunas cuencas hidrograficas de Brasil, se ha implementado un mercado de DAA negociables

similar a los sistemas existentes en otros paises. Este mercado permite la compra, venta,
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arrendamiento e intercambio de DAA entre los usuarios, con el fin de promover una asignacion mas

eficiente del recurso.

El sistema de mercado de agua en Brasil se basa en el principio de la disponibilidad hidrica, donde se
establecen cuotas o asignaciones de agua para cada usuario, y aquellos que no utilizan la totalidad de
su asignacion pueden vender el excedente a otros usuarios que lo necesiten. Estas transacciones se

realizan a través de contratos y acuerdos legales.

Es importante tener en cuenta que la implementacion y la operacion del mercado de agua en Brasil
pueden variar en funcion de las regulaciones especificas establecidas por las autoridades locales y las
cuencas hidrograficas correspondientes. Algunas regiones pueden tener sistemas mas desarrollados y

activos de mercado de agua, mientras que en otras la implementacion puede ser limitada o inexistente.

Ademas del mercado de DAA, en Brasil también se han implementado otras herramientas de gestion
del agua, como la tarifa por el uso del agua y la compensacion financiera por el uso de recursos

hidricos.

Es importante consultar las regulaciones especificas de la cuenca hidrografica o el estado en cuestion
para obtener informacion actualizada y precisa sobre el mercado de agua en Brasil, ya que las
condiciones y regulaciones pueden cambiar con el tiempo y pueden variar entre las diferentes regiones

del pais.

MEXICO

En México, existe un sistema de asignacion y aprovechamiento del agua, pero no hay un mercado
formal de DAA similar a los sistemas existentes en otros paises como Chile, Australia o Espafia. La
gestion del agua en México esta regulada por la Comision Nacional del Agua (CONAGUA) y las

autoridades estatales y locales.
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En México, el agua se considera un bien publico y su administracion se rige por el principio de la
nominalidad del Estado, lo que significa que el Estado es el titular de los DAA y es responsable de

su asignacion y distribucion.

El sistema de asignacion del agua en México se basa en el otorgamiento de concesiones y permisos
de agua por parte de la CONAGUA. Estos permisos se emiten para diferentes usos, como el
abastecimiento de agua potable, la agricultura, la industria, la generacion de energia hidroeléctrica,
entre otros. Los usuarios que necesiten utilizar agua deben obtener los permisos correspondientes de

la CONAGUA, que establecen las condiciones de uso y volumen asignado.

Si bien no hay un mercado formal de DAA en México, existe la posibilidad de realizar acuerdos de
transferencia de agua entre usuarios. Estos acuerdos generalmente se llevan a cabo de manera bilateral
y se basan en negociaciones entre los usuarios, con la supervision y aprobacion de las autoridades

correspondientes.

Es importante destacar que la legislacion y la regulacion relacionadas con el agua pueden variar entre
los estados y las cuencas hidrograficas en México, lo que puede influir en la forma en que se maneja

el acceso y la transferencia del agua en diferentes regiones del pais.

Es recomendable consultar las leyes y regulaciones especificas de la entidad federativa y la cuenca
hidrografica en cuestion para obtener informacion actualizada y precisa sobre el sistema de asignacion

y aprovechamiento del agua en México.

AUSTRALIA

En Australia, los derechos de aprovechamiento de agua se consideran un activo separado de la tierra
y se pueden comprar, vender, arrendar e intercambiar entre los usuarios. Estos son negociables tanto

para el agua superficial como para el agua subterranea.
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El pais se divide en varias cuencas hidrograficas, y en cada cuenca se establece un sistema de
asignacion de derechos de aprovechamiento de agua. Estos sistemas determinan la cantidad de agua
que se asigna a cada usuario, estableciendo limites y regulaciones para garantizar una gestion

sostenible del recurso.

En algunas cuencas hidrograficas de Australia, se utilizan subastas para asignar o redistribuir los
derechos. Las subastas permiten que los usuarios compitan para adquirir estos segtin sus necesidades.
Ademas, existen mercados de agua donde los usuarios pueden comprar y venderlos de acuerdo con

la oferta y la demanda.

La gestion de los derechos de aprovechamiento de agua en Australia es responsabilidad de las
autoridades estatales y territoriales, que establecen regulaciones y politicas para el uso y la
transferencia de los derechos de aprovechamiento de este recurso. Estas autoridades también

supervisan el cumplimiento de las normas y la aplicacion de las regulaciones.

Australia ha desarrollado un enfoque integral de planificacion y gestion del agua, que incluye la
participacion de las comunidades locales, los pueblos indigenas y otros interesados. Se fomenta la
adopcion de practicas de gestion sostenible del agua, como la eficiencia en el riego y la proteccion de

los ecosistemas acuaticos.

En Australia, la comercializacion del agua estd sujeta a ciertas condiciones y regulaciones
establecidas por las autoridades estatales y territoriales. Estas condiciones pueden variar entre las

diferentes cuencas hidrograficas y jurisdicciones en el pais.

ISRAEL

En Israel, no existe un mercado del agua similar al mercado de derechos de aprovechamiento de agua

negociables que se encuentra en algunos otros paises, como Chile o Australia. A diferencia de estos
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sistemas, donde los derechos de aprovechamiento se compran, venden o arriendan entre los usuarios,

Israel ha adoptado un enfoque mas centralizado y regulado en la gestion del agua.

En Israel, el suministro y distribucion del agua estan a cargo de la Autoridad Nacional del Agua
(Israel Water Authority), que es responsable de la planificacion, la regulacion y la asignacion de los
recursos hidricos en el pais. El agua se considera un recurso publico y se asigna a través de una
planificacion centralizada, donde se tienen en cuenta las necesidades de los distintos sectores, como

la agricultura, la industria y el consumo doméstico.

La Autoridad Nacional del Agua determina las asignaciones de agua en base a la disponibilidad de
recursos y las prioridades establecidas. Se establecen limites y regulaciones para el uso del agua en
cada sector, y se monitorea el cumplimiento de estas normas. Ademas, se promueven practicas de

conservacion y eficiencia del agua en todos los sectores para maximizar su uso sostenible.

Aunque no hay un mercado formal de derechos de aprovechamiento de agua en Israel, se han
implementado politicas y mecanismos para incentivar la eficiencia en el uso del agua. Por ejemplo,
se establecen precios diferenciales del agua segun el sector y se aplican tarifas progresivas para

fomentar el uso responsable y la conservacion.

En resumen, en Israel no existe un mercado del agua basado en la compra, venta o transferencia de
derechos de aprovechamiento de agua negociables entre los usuarios. La gestion del agua se realiza
a través de una planificacion centralizada y regulada por la Autoridad Nacional del Agua, con énfasis

en la eficiencia y conservacion del recurso en todos los sectores.
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ESTADOS UNIDOS

En Estados Unidos, especialmente en el oeste, donde el agua es escasa, se han establecido mercados
de agua para facilitar la transferencia de derechos entre agricultores, industrias y otras entidades.
Ejemplos destacados son el mercado de agua en California y el mercado de derechos de

aprovechamiento de agua en el rio Colorado.

El mercado de agua en California es uno de los sistemas de mercado de agua mas conocidos y
desarrollados del mundo debido a la escasez de agua en la region y a la importancia de este recurso

para la agricultura, la industria y el suministro de agua potable.

En California, el mercado de agua se basa en un sistema de derechos de agua negociables, conocidos
como "derechos de agua superficiales" (surface water rights) y "derechos de agua subterranea”
(groundwater rights). Los superficiales se refieren a la captacion de agua de rios, arroyos y lagos,

mientras que los subterraneos se refieren a la extraccion de agua de acuiferos subterraneos.

El sistema de mercado de agua en California permite a los usuarios comprar, vender, arrendar e
intercambiar los derechos segun sus necesidades. Esto significa que los agricultores, las industrias,
las agencias de agua y otros usuarios pueden negociar y transferirlos derechos entre ellos. El precio
de estos en el mercado puede variar seglin la oferta y la demanda, asi como las condiciones climaticas

y la disponibilidad del recurso.

Ademas, en California, el mercado de agua se complementa con un sistema de asignacion basado en
prioridades de uso. El principio de "prioridad temporal” establece que aquellos que tienen derechos

mas antiguos tienen prioridad sobre los usuarios con derechos mas recientes en tiempos de escasez.

29



Esto significa que en periodos de sequia u otras limitaciones, los usuarios con derechos mas antiguos

reciben su asignacion antes que aquellos con derechos mas recientes.

Es importante tener en cuenta que el sistema de mercado de agua en California es complejo y esta
sujeto a regulaciones y politicas especificas. La gestion del recurso en el estado involucra a multiples
agencias gubernamentales, como la Junta de Recursos Hidricos de California (California State Water
Resources Control Board) y el Departamento de Recursos Hidricos de California (California

Department of Water Resources), que supervisan y regulan el uso y la transferencia de estos.

ESPANA

En Espafia, existe un sistema de mercado de derechos de agua conocido como "mercado de agua en
funcion de demanda" o "mercado de cesion de derechos de agua". Este mercado permite la compra,
venta, arrendamiento e intercambio de estos derechos entre usuarios, con el objetivo de garantizar

una asignacion eficiente y equitativa del recurso hidrico.

Este mercado en Espafia se establecio en virtud de la Ley de Aguas de 1985 y se ha ido desarrollando
a lo largo de los afios. Funciona a través de un sistema de registro y certificacion de estos, donde los

usuarios pueden inscribirlos y realizar transacciones legales sobre ellos.

Las transacciones en el mercado se realizan principalmente en situaciones de sequia o escasez de
agua, cuando los usuarios necesitan aumentar o reducir sus asignaciones de agua. Los agricultores,
las empresas y otras entidades pueden acordar la cesion temporal o permanente de sus derechos sobre

el recurso a otros usuarios que tengan necesidades mas urgentes.
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Es importante destacar que el mercado de derechos de agua en Espafia no abarca todo el territorio
nacional de manera uniforme. Su implementacion y alcance varian entre las diferentes cuencas
hidrograficas y las Comunidades Auténomas, que tienen cierta autonomia para establecer sus propias

regulaciones y mecanismos de mercado.

Ademas, en Espaiia también se han desarrollado otros instrumentos de gestion del agua, como los
bancos de agua y las juntas de compensacion, que permiten a los usuarios acordar la cesion y la

redistribucion de agua dentro de una cuenca hidrografica determinada.

({QUE PASA EN CHILE?

En Chile, los derechos de aprovechamiento de agua, consagrados en el DFL 1122 Coédigo de aguas
existente desde 1981 y sus modificaciones por la Ley 21435 de abril 2022, otorgan al duefio de estos
un derecho de propiedad privada sobre el activo subyacente (agua), pudiendo disponer sin

limitaciones sobre su uso, goce y disposicion.

Los derechos de aprovechamiento de agua son transferibles, trasladables, divisibles lo que ha
permitido la generacion de un mercado del agua en casi todas las regiones de nuestro pais donde se
reflejan valores referenciales para el litro por segundo para los distintos tipos de derechos existentes
segun Tabla II mostrada anteriormente. Estos valores, por las distintas condiciones de oferta y

demanda del recurso no resultan comparables entre regiones del norte con regiones del sur de Chile

La existencia de un mercado de derechos de aprovechamiento de agua, como mecanismo asignador
del recurso, es comparable con algunos paises del resto del mundo como Australia, Espafia y el estado

de California en Estados Unidos.
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Desde el punto de vista normativo contable y considerando este recurso como intangible de acuerdo
a la norma pertinente, este mercado en Chile no cumple con la definicion de mercado activo tal como

lo exige la norma NIC 38 a revisar en capitulo siguiente.
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3. ANALISIS DE LA NORMA NIC 38 EN RELACION A LOS DERECHOS DE
APROVECHAMIENTO DE AGUA EN CHILE

Antes de hacer la revision de la NIC 38 desde la perspectiva de los DDAA en Chile, resulta valido
si estos pudieran o no ser considerados una subvencion estatal, y por tanto su tratamiento estaria

bajo el amparo de NIC 20, a continuacion un breve analisis a este respecto.

3.1 Derechos de aprovechamiento de aguas y NIC 20

Para efectos definir la clasificacion del tipo de Activo dentro de los estados financieros de una
empresa, es relevante considerar para efectos de este trabajo si los derechos de aprovechamiento de
aguas otorgados a titulo gratuito por el estado cumplen o en ciertos casos podrian cumplir con las

caracteristicas de subvencion estatal contenidas en la NIC 20.

En el parrafo 3 de esta norma se encuentran las siguientes definiciones:

“Ayudas gubernamentales son acciones realizadas por el sector publico con el objeto de suministrar
beneficios economicos especificos a una entidad o tipo de entidades, seleccionadas bajo ciertos

criterios. (NIC 20)”.

Los DDAA en general se constituyen originalmente por un acto de la autoridad quien, en caso de
existir disponibilidad del recurso en la cuenca, y respondiendo al interés de la persona natural o
juridica que lo solicitada, lo otorga mediante resolucion que debe ser inscrita en conservador de bienes
raices correspondiente. No existe en este acto la focalizacion contenida en la definicion anterior ya
que no es el estado quien otorga el beneficio respondiendo a objetivos de politicas publicas, sino que

los otorga a solicitud que nacen de intereses privados.
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Bajo esta definicion y en relacion al recurso agua a modo de ejemplo, pueden ser considerados los
traspasos de recursos a agricultores para complementar el financiamiento de proyectos de riego. Estos

traspasos obedecen a politicas publicas orientadas al apoyo de pequefios agricultores (focalizacion)

“Las subvenciones del gobierno son ayuda gubernamental en forma de transferencias de recursos a
una entidad a cambio del cumplimiento pasado o futuro de ciertas condiciones relacionadas con las

actividades de operacion de la entidad. (NIC 20)”.

En general y en el caso de existir disponibilidad del recurso en la cuenca, la constitucion y
otorgamiento de DDAA para un privado, no exige como condicién una contraprestacion pasada,

presente o futura hacia el estado.

“Subvenciones relacionadas con activos son subvenciones del gobierno cuya concesion implica que
la entidad beneficiaria debe comprar, construir o adquirir de cualquier otra forma activos fijos.
Pueden también establecerse condiciones adicionales restringiendo el tipo o emplazamiento de los

activos, o bien los periodos durante los cuales han de ser adquiridos o mantenidos. (NIC 20) .

En general y en el caso de existir disponibilidad del recurso en la cuenca, la constitucion y
otorgamiento de DDAA para un privado, no asocia como condicion la compra o construccion de

activos fijos.

Luego de este breve analisis y en general se puede concluir que los DDAA no cumplen con las

caracteristicas de subvencion estatal.

Sin embargo, existe la excepcion que hace la regla y que resulta muy interesante de analizar para este

estudio.
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En consideracion del fenomeno de sequia vivido por nuestro pais desde alrededor del 2010 causado
principalmente por el fenomeno de la nifia y al cuestionamiento popular respeto de la existencia de
propiedad privada sobre el recurso agua a través de DDAA es que durante el afio 2022 se aprobo en

el poder legislativo una modificacion al codigo de agua vigente desde el afio 1981.

La Ley 21435 publicada el 06 de abril del afio 2022, modificoé el articulo 5 referido al
“Aprovechamiento de las aguas y sus funciones”, incorporando los articulos 5 bis, 5 ter, 5 quatery 5

quinquies.

A continuacion, el texto del articulo 5 ter

“Articulo 5 ter. - Para asegurar el ejercicio de las funciones de subsistencia y de preservacion
ecosistéemica, el Estado podra constituir reservas de aguas disponibles, superficiales o subterraneas,

de conformidad con lo dispuesto en el articulo 147 bis.

Sin perjuicio de lo anterior, como consecuencia del término, caducidad, extincion o renuncia de un
derecho de aprovechamiento, las aguas quedaran libres para ser reservadas por el Estado, de

conformidad con lo dispuesto en este articulo, y para la constitucion de nuevos derechos sobre ellas.

Sobre dichas reservas, la Direccion General de Aguas podra constituir derechos de aprovechamiento

para los usos de la funcion de subsistencia.

Las aguas reservadas podran ser entregadas a prestadores de servicios sanitarios para garantizar
el consumo humano y el saneamiento. Para efectos del proceso de fijacion de tarifas establecido en

el decreto con fuerza de ley N° 70, de 1988, del Ministerio de Obras Publicas, se considerara que las
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aguas entregadas en virtud del presente articulo son aportes de terceros y tienen un costo igual a

cero.

Sin perjuicio de lo dispuesto en este articulo, las prestadoras de servicios sanitarios mantendran la
obligacion de garantizar la continuidad y calidad del servicio, planificando y ejecutando las obras

b

necesarias para ello, incluidas las de prevencion y mitigacion que correspondiere.’

De analisis del contenido del parrafo tercero y considerando las definiciones contenidas en la NIC 20
se observa que en el caso de DDAA constituidas sobre “reservas de agua” encontramos focalizacion
de parte del estado orientado a cumplir una politica publica para asegurar el uso del agua para la
funcion de subsistencia. Sumado a lo anterior el parrafo cuarto refuerza la focalizacion de parte del

estado para funciones de consumo humano y saneamiento.

Por otro lado, el parrafo cinco de la norma, agrega para las empresas que reciben aguas reservadas,
la obligacion de planificar y ejecutar obras que garanticen la continuidad y calidad para la prestacion
de servicios sanitarios. Dicho de otra forma, comprar o construir activos fijos para cumplir con la

prestacion del servicio.

En conclusion; a partir de la entrada en vigencia de las modificaciones al codigo de aguas introducidas
por la ley 21435, sera posible que dentro de los DDAA existentes en una empresa de prestacion de
servicios sanitarios pudieran existir algunos que cumplen las definiciones consideradas en la NIC 20

para ser considerados como subvencion estatal.
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3.2 Definicion de Activo intangible NIC 38

La definicion de Activo intangible que se encuentra contenida en los parrafos 8 a 17 de la NIC 38

(NIC 38, 2001), resulta adecuada para los derechos de aprovechamiento de agua en Chile:

Es un activo identificable ya que es separable y nace de derechos contractuales:
- Los derechos de aprovechamiento de agua son un derecho real que se inscribe en el
conservador de bienes raices, esta afecto a gravamenes como hipoteca y son embargables.

- Nacen de una concesion establecida por Ley y reconocidos a nivel constitucional.

Es un activo sobre el cual se tiene el control
- Los derechos de aprovechamiento de agua estan consagrados como un derecho de
propiedad a nivel constitucional segtn articulo 19 niimero 24 inciso 12 “los derechos de
los particulares sobre las aguas, reconocidos o constituidos en conformidad a la ley,

otorgaran a sus titulares la propiedad sobre ellos”.

Es un activo sobre el cual se recibirdn beneficios econoémicos futuros
- El agua en la agricultura es un recurso que no puede faltar. Sin ella es imposible la
produccion o explotacion Agricola que se transforma en ingresos por la venta de
productos.
- El agua en los servicios sanitarios, es el insumo basico. El funcionamiento del servicio

se basa en este recurso.

Los derechos de aprovechamiento de agua cumplen con los criterios para su reconocimiento como

Activo intangible establecidos en los parrafos 21 a la 23 de la NIC 38:
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- Los derechos de aprovechamiento de agua pueden ser explotados en diversas actividades
o en su defecto, arrendados o enajenados a terceros por lo que es muy probable que se
obtengan ingresos futuros que fluyan a la entidad.

- El costo de los derechos de aprovechamiento de agua puede ser medido con fiabilidad:

o En caso de adquisicion el costo sera el valor razonable equivalente al costo al
momento de la compra

o En caso de concesion el costo sera gratuito

La valorizacion inicial de los derechos de aprovechamiento de agua sera al costo. (Parrafo 24 NIC

38)

En caso de ser adquiridos en combinaciones de negocios y son intangibles identificables distintos de

la plusvalia su valorizacion sera al valor razonable.

La valorizacion posterior al reconocimiento de los derechos de aprovechamiento de agua como activo
intangible puede ser:

- Modelo del Costo (parrafo 74)

- Modelo de revaluacion (parrafo 75), donde el importe del valor razonable debe ser

medido por referencia a un mercado activo

En caso de la adopcion inicial de IFRS, para los derechos de aprovechamiento de agua la norma
permite el uso del valor razonable como costo atribuido en el parrafo 30 especialmente con la
excepcion establecida en el Apéndice D “Exenciones procedentes de otras NIIF” parrafo D7 letra b

numero (ii) donde se establece como requisito la existencia de un mercado activo
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En Chile si bien existe un mercado de derechos de aprovechamiento de agua a través de publicaciones

en diarios y también en sitios web especializado, este no retne las caracteristicas requeridas por la
norma para ser considerado un mercado activo:
- No es un producto homogéneo, ya que no es lo mismo un derecho de aprovechamiento
de agua de la zona norte que la zona sur

- Las transacciones se realizan entre vendedores y compradores que actiian aisladamente

Seglin la definicion contenida en Apéndice A “Definiciones de términos” de la NIIF 13 debe

entenderse como mercado activo “Un mercado en el que las transacciones del activo o pasivo tienen

lugar con suficiente frecuencia y volumen para proporcionar informacion sobre precios de manera

continua”

La propia NIC 38 en el parrafo 78 dice “Es poco comun la existencia de un mercado activo para los
activos intangibles, si bien cabe la posibilidad de que exista. Por ejemplo, en ciertos paises pueden
existir mercados activos para las licencias de taxi libremente transferibles, asi como para las
licencias o cuotas de pesca y produccion. Sin embargo, no existen mercados activos para las marcas,
cabeceras de periodicos o revistas, derechos sobre peliculas o partituras musicales, patentes o las
marcas registradas, porque cada uno de estos activos tiene peculiaridades que los hacen unicos. Por
otra parte, aunque los activos intangibles sean objeto de compraventa, los contratos se negocian
entre compradores y vendedores que actuan aisladamente, y por ello las transacciones son
relativamente infrecuentes. Por estas razones, el precio que se paga por un activo puede no
suministrar la suficiente evidencia del valor razonable de otro distinto. Ademdas, con mucha

frecuencia, los precios no estan disponibles para el publico”
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3.3 Uso del Valor Razonable como costo revaluado, relacion entre NIC 38 y NIIF 13

Dentro del parrafo 75 de la NIC 38 se indica que el valor revaluado es el valor razonable al momento
de la revaluacion, menos la amortizacion acumulada y pérdidas acumuladas por deterioro de valor.

El valor razonable se medira en referencia a un mercado activo.

La exigencia de mercado activo como referencia para la medicion del valor razonable y su uso como
costo revaluado, parece adecuada para los activos intangibles claramente identificables y separables
donde pueden existir transacciones para ellos, sin embargo sera dificil determinar el valor razonable

para los otros casos.

“El IASC rechazo una propuesta para permitir el reconocimiento inicial de un activo intangible a
valor razonable (excepto si el activo se adquiere en una combinacion de negocios, en contrapartida
por un activo de naturaleza diferente o por via de una subvencion del gobierno) porque: “Es dificil
determinar el valor razonable de un activo intangible con fiabilidad si no existe mercado activo para

éste. Puesto que los mercados activos con las caracteristicas establecidas en la NIC 38 son altamente

improbables” (FCZ44)

Una primera relacion entre NIC 38 a NIFF 13 es a través del concepto de mercado activo. La
definicion no es posible encontrarla dentro de la norma de intangibles en forma expresa, sino mas
bien a través de referencias textuales a Apéndice A, NIIF 13, donde se define este concepto como
“Un mercado en el que las transacciones del activo o pasivo tienen lugar con suficiente frecuencia y

volumen para proporcionar informacion sobre precios de manera continua” .(NIIF13)

Una segunda relacion la encontramos para la medicion del valor razonable con referencia a un

mercado activo.
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La NIIF 13
(a) define valor razonable;
(b) establece en una sola NIIF un marco para la medicion del valor razonable; y

(c) requiere informacion a revelar sobre las mediciones del valor razonable

Por tanto, de existir un mercado activo de acuerdo a la definicion contenida en NIIF 13, la medicion

del valor razonable, debemos hacerla de acuerdo a esta.

En NIIF 13 “define valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o
pagado por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la

fecha de la medicion”. (NIIF13)

Por otro lado el parrafo 11 de la NIIF 13 menciona “Una medicion del valor razonable es para un
activo o pasivo concreto. Por ello, al medir el valor razonable una entidad tendra en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo de la misma forma en que los participantes del mercado las
tendrian en cuenta al fijar el precio de dicho activo o pasivo en la fecha de la medicion. Estas

caracteristicas incluyen, por ejemplo, los siguientes elementos.

(a) la condicion y localizacion del activo; y

(b) restricciones, si las hubiera, sobre la venta o uso del activo.

En referencia de los DDAA en Chile podemos decir que no existe un mercado activo que pueda ser

reconocido a nivel general, sin embargo es posible reconocer ciertas caracteristicas que pueden ser

seflales de la existencia de mercado:
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a) Existen distintos tipos de DDAA

b) La existencia de una unidad de medida comun para los DDAA establecida en el codigo de
aguas que son los litros por segundo

c) Los DDAA de una misma cuenca o ubicacion geografica tienen las mismas caracteristicas
respecto del activo subyacente.

d) Los precios de transacciones de DDAA existen en registros disponibles al publico como lo

son los conservadores de bienes raices.

Podemos decir entonces que si focalizamos de acuerdo a tipos de derechos y ubicaciones

geograficas podemos encontrar “Un mercado en el que las transacciones del activo o pasivo tienen

lugar con suficiente frecuencia y volumen para proporcionar informacion sobre precios de manera

continua”

Encontraremos entonces a modo de ejemplo, mercados para DDAA consuntivos en region

metropolitana en Rio Maipo, o en la region de Valparaiso en Rio Aconcagua.

La exigencia de existencia de “mercado activo” como referencia para poder determinar el valor
razonable de derechos de aprovechamiento de agua en Chile hace que las empresas propietarias de
estos en sus estados financieros deben optar por el modelo del costo, el cual puede ser:
- El valor razonable al momento de la compra que es coincidente con el costo de adquisicion.
- El valor razonable para los derechos de aprovechamiento de agua adquiridos en una
combinacion de negocios

- El costo cero (gratuito) en caso de ser obtenido por concesion de la DGA

En relacion a los derechos de aprovechamiento de agua surgen varias interrogantes que se hace un

profesional del 4rea contable en su aplicacion practica.
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(Por qué razon, si la propia norma reconoce que es poco comun, se exige la referencia de un “mercado
activo” para determinar el valor razonable de los activos intangibles, especialmente los derechos de

aprovechamiento de agua?

(Las empresas agricolas, mineras o de servicios sanitarios chilenas en sus EEFF han justificado la

existencia de un mercado activos para incorporar el valor razonable en el caso de los derechos de

aprovechamiento de agua?

(Es necesario que la NIC 38 deba ser revisada, actualizada de acuerdo a los nuevos modelos de

negocio existentes donde los activos Intangibles son cada vez mas relevantes?

Para contextualizar el estado actual de la norma de intangibles es necesario revisar la historia y

modificaciones de ella desde su inicio:

3.4 Historia de NIC 38

Los activos intangibles existen desde antes de la historia de la contabilidad, donde habia una nueva
idea y se ponia en practica generando resultados positivos, se estaban generando intangibles. Inventos

como la electricidad, el teléfono o productos farmacéuticos.

En la actualidad se estan dando dos fuerzas econémicas muy relacionadas entra si que explican el
notable aumento de la importancia de los intangibles en los modelos de negocios de hoy:

- La alta competencia motivada por la apertura y globalizacion del comercio

- Las tecnologias de informaciéon que permiten el acceso a muchas fuentes de informacién y

conexion con usuarios a nivel global.
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Si revisamos la evolucion historica de la norma contable NIC 38 desde su creacion y hasta la
actualidad y consideramos las dos fuerzas econémicas mencionadas en parrafo anterior, pudiéramos

encontrar brechas en la actualizacion de la norma.

A continuacion, haré una revision de la historia de la norma actual pertinente.

Desde el afio 1973 y hasta el afio 2001 el IASC (International Accounting Standards Committee, en

inglés), emite un conjunto de estandares conocidas como NIC (Normas internacionales de

contabilidad) o IAS (International Accounting Standards, en inglés).

A partir del afio 2001 el IASB ( International Accounting Standards Board) es el encargado de revisar

y modificar las normas:
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La evolucion historica de la norma se resume en cuadro a continuacion:

Aceptables de Depreciacion y Amortizacion
(Modificaciones a la NIC 16 y NIC 38)

Fecha Instit. | Detalle Observaciones Contenidos
feb-1977 |IASC | Presentacion de Proyecto de norma E9 Contabilidad
para actividades de Investigacion y desarrollo
jul-1978 | TASC | IAS 9 (1978) Contabilidad para actividades de Aplicacion desde 01/01/1980 No hay referencia a Intangibles,
Investigacion y desarrollo solo Investigacion y Desarrollo
ago-1991 | IASC | Presentacion de Proyecto de norma E37 Costos de
Investigacion y desarrollo
dic-1993 | AISC | IAS 9 (Revision 1993) Contabilidad para actividades de | Operativo para EEFF que cubren periodos posteriores | No hay referencia a Intangibles,
Investigacion y desarrollo a Enero 1995 solo Investigacion y Desarrollo
jun-1995 | AISC | Presentacion de proyecto de Norma E50 Activos
Intangibles
ago-1997 | AISC | Proyecto de Norma E50 fue modificado y se presenta
como proyecto de norma E59 activos Intangibles
sept-1998 | IASC | IAS 38 (1998) Activos intangibles es emitida Operativo para EEFF que cubren periodos posteriores | Contiene Activos Intangibles +
a Julio 1998 Investigacion y desarrollo
mar-2004 | IASB | IAS 38 (2004) Activos intangibles es modificada en Se aplica a los activos intangibles adquiridos en No es una modificacion integral
relacion a NIIF 3 Combinaciones de negocios. No es una | combinaciones de negocios ocurridas a partir del 31 a NIC 38
revision integral de la Norma de marzo de 2004, o en su defecto a otros activos
intangibles para periodos anuales que comiencen a
partir del 31 de marzo de 2004
may-2008 | IASB | IAS 38 (2008) Modificado por Mejoras a las NIIF Aplicable a partir del 01/01/2009 No es una modificacion integral
(actividades publicitarias y promocionales, método de a NIC 38
amortizacion de las unidades de produccion)
abr-2009 | IASB | IAS 38 (2009) Modificaciones que surgen de la revision | Aplicable a partir del 01/07/2009 No es una modificacion integral
de NIIF 3, Medicion del valor razonable de un activo a NIC 38
intangible adquirido en una combinacion de negocios
dic-2013 | IASB | IAS 38 (2013) Modificado por Mejoras Anuales a las Aplicable a partir del 01/07/2014 No es una modificacion integral
NIIF Ciclo 2010-2012 (Re expresion proporcional de la a NIC 38
depreciacion acumulada bajo el método de revaluacion)
may-2014 | IASB | IAS 38 (2014) Modificado por Aclaracion de Métodos Aplicable a partir del 01/01/2016 No es una modificacion integral

a NIC 38

Tabla IV: Evolucion historica de NIC 38 Fuente de informacion: https://www.iasplus.com/en/standards/ias/ias38 a noviembre 2023, traduccion propia
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Como se puede apreciar la norma tiene su fuente en desde fines de los afios 70 en la NIC o IAS 9 referida
solo a Contabilidad de Investigacion y desarrollo.

Solo 15 afios después en el afio 1995 de parte de IASC aparece la primera presentacion para discusion
publica de un proyecto de norma referido a Activos Intangibles. Dicho proyecto modificado se transforma
finalmente en NIC o TAS 38, que deroga la NIC o IAS 9, cuyos efectos deben ser aplicados a partir de Julio

1998

A partir del afio 1998 y hasta el afio 2014, la norma la sufrido varias modificaciones, sin embargo ninguna

de ellas responde a una revision integral de la NIC o IAS 38.

En paralelo y tal como se menciona reiteradamente en este trabajo , los modelos de negocio actuales siguen

incorporando cada vez mas los activos intangibles por la combinacion de fuerzas econdmicas mencionadas

al inicio de este capitulo.

De esta revision historica, sin duda se puede concluir que es necesario revisar y actualizar la NIC 38, de

modo de reconocer, valorizar y revelar los activos intangibles.

Mas delante en este trabajo revisaremos las consideraciones e inquietudes que se estan planteando en los

organismos reguladores sobre la norma de intangibles.
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4. RECONOCIMIENTO, VALORIZACION Y REVELACION DE LOS DERECHOS DE
APROVECHAMIENTO DE AGUA EN EMPRESAS AGRICOLAS, DE SERVICIOS
SANITARIOS y MINERIA EN CHILE

4.1 Objetivos v muestra

De acuerdo a lo revisado en capitulo 2, las principales actividades en las cuales se utiliza el agua en forma

consuntiva en Chile, en orden de uso, son: Agricultura, servicios sanitarios y mineria.

Para investigar como estos derechos de aprovechamiento de agua estan reconocidos, medido y revelados en
los estados financieros de empresas chilenas correspondientes a los rubros indicados en el parrafo anterior,
tomaremos une muestras de EEFF publicados en pagina web de CMF entre el periodo 2009 al 2020, de
modo de poder apreciar, cuando corresponda, los efectos de los activos intangibles derechos de

aprovechamiento de aguas en los estados financieros y en la adopcion inicial IFRS.

Las empresas de la muestra fueron elegidas dentro de los datos publicados en la pagina web de la Comision
para el mercado financiero (CMF) limitada a empresas que exploten actividades dentro de los rubros en

investigacion: servicios sanitarios, agricultura y mineria y que resulten conocidas dentro de la actividad.

La metodologia del trabajo consistird en indagar en notas en los estados financieros las menciones a

derechos de aprovechamiento de agua contenidas en estos dentro del rubro Intangibles desde los siguientes

focos:
e Adopciodn Inicial
e Valorizacion
e Deterioro
e Revelaciones
e Empresa Auditora
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Las observaciones obtenidas desde los EEFF seran presentadas en este trabajo con una imagen de lo
observado a modo ilustrativo, siendo la fuente de origen los estados financieros mencionados al inicio de

cada analisis.

Para poder entender y fijar los bordes de la actividad desarrollada por la empresa, también se incluira al

inicio una breve descripcion de la empresa que ha sido obtenida desde informacion publica o los mismos

estados financieros.

La muestra de empresas estd separada por rubros: Sanitarias, Agricola y Mineria, de acuerdo a lo

mencionado anteriormente, tomando en lo posible los EEFF de la primera adopcion IFRS.

La muestra esta compuesta por estados financieros de las empresas detalladas a continuacion:

Servicios Sanitarios Agricolas Mineras
ECONSSA Chile SA Agricola la Rosa de Sofruco SA Mincra Dofia Inés de
Collahuasi SA
Aguas Antofagasta SA Hortifrut SA SOQUIMICH SA
Aguas de la Araucania SA Fruticola Viconto SA Minera los Pelambres SA
Aguas Andinas SA Viiia Concha y Toro SA Minera Escondida SA
Aguas Cordillera SA Vifia San Pedro de Tarapaca SA
ESVAL SA Vifia Santa Rita SA
Tabla V: Lista de muestra de empresas de servicios sanitarios, agricolas y mineria seleccionadas para revision

de reconocimiento, valorizacion y revelaciones sobre derechos de aprovechamiento de agua en EEFF
(Estados Financieros) Fuente: Elaboracion Propia

El detalle de las notas a los estados financieros publicados se detalla a continuacion, las copias de las notas

observadas se presentan a modo de figuras dentro de recuadro para destacar.
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4.2 Revision de EEFF de empresas consideradas en la muestra

Empresas de servicios sanitarios

Empresa concesionaria de servicios sanitarios Chile SA (ECONSSA SA)

La Empresa concesionaria de servicios sanitarios SA Es una sociedad cuya propiedad es de CORFO en un
99% vy el fisco de Chile el 1% restante. A diciembre 2022 es la empresa concesionaria que administra los
contratos de prestacion servicios sanitarios de 9 regiones del pais a través de una red de operadores a quienes

le fueron traspasados los derechos de explotacion de concesiones sanitarias.

Lo anterior nace de la politica publica de fines de los afios 90 de incorporar al sector privado como un actor
relevante en la industria sanitaria, siendo asi que CORFO transfirié sus derechos de explotacion a 9 empresas

operadoras privadas a través de contratos con vigencia de 30 afios

Segun describe en su pagina web www.econssa chile.cl “Ese proceso de traspasar las antiguas concesiones
a los nuevos operadores se desarrollo entre los arios 2001 y 2004, y fue liderado por ESSAN S.A., compaiiia
constituida en abril de 1990 que, ademas, cumplio el encargo estatal de fusionar las empresas CORFO en
una sola: la Empresa Concesionaria de Servicios Sanitarios S.A., ECONSSA, que inicio operaciones el aiio
2008 y que, junto con velar por el cumplimiento de las obligaciones establecidas en los diferentes contratos
de transferencia a fin de que los operadores entreguen un servicio de calidad a las comunidades, hoy se

>

consolida como un referente en el acontecer del sector hidrico en Chile.’

Segun pagina web de ECONSSA Chile SA a diciembre 2022, la red de operadores privados es la siguiente:
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Aguas del Altiplano SA, Aguas Antofagasta SA, Tratacal SA, Nueva Atacama SA, Aguas del Valle SA,

Nuevosur SA, Aguas Araucania SA, Aguas Patagonia de Aysén SA y Aguas Magallanes SA

Los estados financieros al 31 de Diciembre 2011 son los primeros estados financieros preparados de acuerdo

con las NIIF donde se aplica NIIF 1 de adopcion inicial.

Respecto de: Valorizacion, deterioro y revelaciones en lo referido a derechos de aprovechamiento de agua,

en estos estados financieros encontramos:

En Nota 17 contenida en pagina 34 de EEFF referido a la composicion de activos intangibles

17). ACTIVOS INTANGIBLES

Composicion:

31/12/2011
Activos Intangibles Activo Intangible Amortizacion Activo
Bruto Acumulada Neto
M$ M$ M$

Derechos de agua 23.795.439 - 23.795.439
Servidumbres de paso 729.458 - 729.458
Otros derechos 4.480 4179 301
Software 220.254 214.801 5.453
TOTALES 24.749.631 218.980 24.530.651

Figura 4: Nota 17 EEFF ECONSSA 31/12/2011
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En nota 3 letra c referida a Politicas contables significativas sobre los Activos Intangibles contenida en

pagina 16 de EEFF:

¢). Activos Intangibles
Los activos intangibles que son adquiridos por la entidad son valorizados inicialmente
al costo, el cual incluye el precio de adquisicion mas aquellos desembolsos necesarios

para dejar el intangible en condiciones de uso.

i). Desembolsos posteriores

Los desembolsos posteriores son capitalizados s6lo cuando aumentan los beneficios
econdmicos futuros incorporados en el activo especifico relacionado con dichos
desembolsos.

il). Amortizacion

Los Derechos de Agua y Servidumbres de Paso, dado su caracter perpetuo, poseen una
vida til indefinida, y por lo tanto no estan sujetos a amortizacion.

Figura 5: Nota 3 Politicas contables letra c¢) Activos Intangibles ECONSSA 31/12/2011

En la misma nota 3 letra d referida a Politicas contables significativas sobre deterioro, contenida en EEFF:

d). Deterioro

Los activos que tienen vida 1til indefinida y no estan sujetos a amortizacion, son
evaluados anualmente para determinar eventuales indicios de deterioro en su valor. Los
activos sujetos a amortizacion se someten a pruebas de deterioro cuando ocurren
acontecimientos o cambios economicos que indiquen que su valor pueda no ser
recuperable. Cuando el valor libro del activo excede su valor recuperable, se reconoce
una pérdida por deterioro en el estado de resultados.

Figura 6: Nota 3 Politicas contables letra d) Deterioro ECONSSA 31/12/2011

En nota 4 numero 4.b sobre primera adopcion de NIF y principales ajustes aplicados a Intangibles:

4.b) Intangibles

Segun lo establece la normativa internacional (NIC 38), un activo intangible con vida util
indefinida no se amortiza, por lo tanto, los activos intangibles Derechos de agua y
Servidumbres de paso, no registran calculo por concepto de amortizacion.

Figura 7: Nota 4.b Primera adopcion de NIIF ECONSA 31/12/2011
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En resumen, de la revision de EEFF 2011 de ECONSSA, en lo referido a Derechos de aprovechamiento de
agua podemos mencionar

Adopcion Inicial IFRS: afio 2011

Valorizacion: Método del costo, mantiene valor de acuerdo a PCGA
Deterioro: Evaluacion anual para determinar eventuales indicios de deterioro
Revelaciones: No menciona

Empresa Auditora: Price Waterhouse

Aguas Antofagasta SA (ADASA)

Esta empresa, también conocida con la sigla ADASA es una de las que formar parte de la red de operadores
privados de que explotan contratos de concesion de servicios sanitarios en varias regiones del pais. Su
actividad la desarrolla en la region de Antofagasta, donde el consumo de agua consuntivo es preponderante

en el sector minero.

Los servicios prestados por ADASA corresponde la provision y saneamiento de agua potable (servicios con

tarifas reguladas segun Ley de Tarifas de los Servicios Sanitarios D.F.L. N° 70 de 1988) y otros servicios

no regulados como transporte de agua cruda para industria y servicios de ingenieria relacionados al agua.

En estados financieros individuales del afio 2017 de esta empresa, en lo referido a Derechos de

aprovechamiento de agua se menciona:
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Nota 35. Acuerdos de concesiéon de servicios

Con fecha 29 de diciembre de 2003, Aguas de Antofagasta S.A., suscribié con Empresa de Servicios
Sanitarios de Antofagasta S.A. (actual Empresa Concesionaria de Servicios Sanitarios S.A. - Econssa
S.A.) el “Contrato de Transferencia del Derecho de Explotacion de Concesiones Sanitarias”, por un
plazo total de 30 anos a partir de la fecha de su suscripcion.

- . Periodo de Periodo restante
Empresa / acuerdo Actividad Localidad L, L,
concesion Concesion
Explotacion de servicios publicos de produccion y
ECONSSA CHILE S.A. distribucion fﬂe agua poFable, rect?leccidn y d.isposicién de REGION DE 30 afios 16 afios
aguas servidas y demas prestaciones relacionadas con ANTOFAGASTA
dichas actividades.

La explotacion del derecho de concesion implica el financiamiento y ejecucion de obras requeridas
para el mantenimiento, reposicion y expansion de la infraestructura e instalaciones necesarias para
satisfacer la demanda de los servicios publicos relacionados, durante el plazo del derecho de
explotacion, en el territorio operacional de la concesion y conforme al Plan de Desarrollo aprobado
por ECONSSA CHILE S.A. o aquel que califique la Superintendencia de Servicios Sanitarios en los
términos del articulo cincuenta y ocho de la Ley General de Servicios Sanitarios.

Como parte del contrato que otorgd la Concesion a la Sociedad, ésta recibié bienes inmuebles,
muebles, instalaciones, derechos de aprovechamiento de aguas y servidumbres, que se utilizan en la
explotacion de las concesiones sanitarias. La Sociedad tiene prohibido ceder, gravar, arrendar o
constituir derecho alguno en favor de terceros sobre los bienes recibidos a través de la concesion los
cuales deberan ser restituidos al término del Contrato en el estado en que se encuentren. Las
posteriores inversiones realizadas por la Sociedad, en aquella parte que no puedan ser recuperadas
via tarifas porque su estimacion de uso sobrepasa el plazo restante de la Concesion Sanitaria, seran
recuperadas en dicha porcion al término de la concesion, donde ECONSSA Chile S.A. hara reembolso
de estas inversiones, toda vez que le son aplicables las clausulas de reembolso de inversion, segin
indica y establece el respectivo contrato de transferencia suscrito.

Como parte de sus obligaciones, la Sociedad debe presentar anualmente informacion especifica
sobre los bienes de uso mantenidos en comodato, asi como las nuevas inversiones realizadas en el
marco establecido en el contrato de transferencia suscrito entre ambas Sociedades, que incluya un
catastro de todas y cada una de las instalaciones y redes de los servicios sanitarios de produccion y
distribucion de agua potable y de recoleccion y disposicion de aguas servidas.

Figura 8: Nota 35 Acuerdo de concesion de servicios Fuente ADASA 2017

En resumen de la revision de EEFF 2017 de ADASA, respecto de Derechos de aprovechamiento de agua se
puede mencionar

Adopcion Inicial: No esta revelado

Valorizacion: No evidencia valorizacion de derechos de aprovechamiento de agua. En intangibles revela el
contrato de acuerdo de concesion de servicios con la empresa ECCONSA Chile SA, que contiene los
derechos de aprovechamiento de agua.

Deterioro: No menciona

Revelaciones: No menciona

Empresa Auditora: Deloitte
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Aguas de la Araucania

Aguas de la Araucania (Grupo aguas nuevas: Marubeni Corporation y MG Leasing Corporation) también
forma parte de la red de operadores privados que explotan servicios de concesion de servicios sanitarios

administrados por ECONSA.

El territorio operacional de Aguas Araucania S.A. se encuentra ubicado en la IX region de la Araucania,

donde atiende 35 localidades urbanas. En este sector el consumo consuntivo de aguas corresponde a la

agricultura como actividad preponderante

Los servicios prestados por Aguas Araucania corresponde la provision y saneamiento de agua potable

(servicios con tarifas reguladas segiin Ley de Tarifas de los Servicios Sanitarios D.F.L. N° 70 de 1988)

En la memoria anual 2022, referido a los derechos de aprovechamiento de aguas la empresa menciona

a. Acceso al agua

Para asegurar el acceso al agua a nuestro cliente en las 35 localidades que atendemos en la novena
region de nuestro pais, contamos con las siguientes instalaciones y capacidad de producciéonSobre
la resilencia del sumistro de agua desde su captacién, en dos de las cuatro empresas sanitarias

DERECHOS DE AGUA Y CAPACIDAD DE PRODUCCION*

Produccién AP Aguas Araucania
Derechos de agua (L/s) (1) 6436
Superficiales 2177
Subterrdneas 4.259
Cap. Mdx de produccién (L/s) 3.489
Superficiales 1144
Subterrdneas 2.345
N° PTAP (2) 28
N° Pozos y Drenes (3) 21
N° Norias 2

(1): La empresa no adquiere derechos de agua a terceros.
(3): Se consideran solo fuentes operativas.

*la IX regién no estd en una zona de estrés hidrico alto ni muy alto.

Figura 9: Mencion Derechos de aprovechamientos de agua Fuente Memoria 2022 Aguas Araucania
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Si bien memoria 2022 de la empresa hay mencion referida a derechos de aprovechamiento de agua, al buscar
informacion a este mismo respecto en EEFF no es posible encontrarlos dentro del rubro de Intangibles y

solo menciona el contrato de concesion con ECONSA

NOTA 9. ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE LA PLUSVALIA
Los Intangibles estan compuestos por los siguientes conceptos:
9.1 Derecho de Explotacién

Con fecha 16 de agosto de 2004, se firmé Contrato de Transferencia del Derecho de Explotacién
de las Concesiones Sanitarias de la IX Region, adjudicado a la Sociedad mediante licitacion
publica efectuada por empresa ECONSSA Chile S.A. (Ex-Essan S.A., antes Empresa de Servicios
Sanitarios de la Araucania S.A.), en coordinaciéon con el comité SEP de CORFO.

Las concesiones sanitarias cuyo derecho de explotacion se transfirid, son los servicios publicos
sanitarios de produccion y distribucién de agua potable y de recolecciéon y disposicion de aguas
servidas, que la empresa ECONSSA Chile S.A. prestaba en la Novena Region.

Los derechos de explotacion tienen una duracion de 30 anos, contados desde la fecha de
celebracion del contrato.

El principal derecho que emana del contrato para la Sociedad es la explotaciéon de las
concesiones sanitarias de empresa ECONSSA Chile S.A en la IX Regién, cobrando para si las
tarifas por los servicios sanitarios, de acuerdo al Decreto Tarifario que se apruebe de conformidad
a la Ley de Tarifas Sanitarias. Por otro lado, la principal obligacion es la explotacién, desarrollo,
conservacion y mantenimiento de la infraestructura afecta a las concesiones cuya explotacion fue
transferida, y el cumplimiento de los planes de desarrollo, sin perjuicio de que la Sociedad podra
solicitar su modificacién de acuerdo a lo dispuesto en la Ley General de Servicios Sanitarios.

La empresa ECONSSA Chile S.A. en virtud del contrato de transferencia, entregé en comodato a
la Sociedad los bienes inmuebles, muebles, derechos de aprovechamiento de aguas y
servidumbres, que se utilizan en la explotacion de las concesiones sanitarias objeto del contrato.
Ademas, se obliga a no enajenar, gravar, arrendar ni constituir derecho alguno a favor de terceros
sobre dichos bienes durante la vigencia del contrato, igual prohibicion se establece para la
Sociedad.

El precio de transferencia del contrato fue la cantidad de U.F. 2.347.678 (IVA incluido), el cual fue
pagado al contado. El contrato incluye la obligacion del operador a realizar anualmente un pago
de 4.000 U.F. hasta el término del contrato de concesién, a excepcion de los dos ultimos afios
que este se incrementa a 8.000 U.F. La Sociedad registré un pasivo financiero por la obligacion
futura de estos pagos, el cual fue descontado a valor presente. La tasa de descuento fue
determinada en funciéon de transacciones de similares plazos y moneda, el reconocimiento del
gasto se determina a costo amortizado.

Como parte del precio pagado se traspasaron cuentas por cobrar a los clientes, existencias,
bienes muebles, obras en ejecucion y otros cargos diferidos, las cuentas por pagar de corto plazo
y las obligaciones con el personal.

Los clientes se valorizaron de acuerdo a su valor de recuperacion, las existencias y activo fijo al
precio de venta establecido en el contrato, los cargos diferidos al valor libros de empresa
ECONSSA Chile S.A. y las cuentas por pagar a su valor real. El saldo entre el precio pagado y los
activos y pasivos recibidos se consideré como el valor del derecho de explotacién.

Al término del contrato la Sociedad debera devolver los bienes recibidos en comodato y transferir
los bienes muebles, inmuebles, derechos de aprovechamiento de aguas y servidumbres,
adquiridos o construidos por ella y la empresa ECONSSA Chile S.A. debera pagar a la empresa
por la inversion no remunerada.

Figura 10: Nota 9 Acuerdo de concesion de servicios Fuente Aguas Araucania

55



En resumen, al revisar EEFF 2009 de la esta empresa, en lo referido a derechos de aprovechamiento de
agua, se puede mencionar

Adopcion Inicial IFRS: Ao 2009

Valorizacion: No evidencia valorizacion de derechos de aprovechamiento de agua. En intangibles revela el
contrato de concesion con la empresa ECCONSA Chile SA, que contiene los derechos de aprovechamiento
de agua.

Deterioro: NA

Revelaciones: NA

Empresa Auditora: EY

Aguas Andinas

Al afio 2022 la Sociedad General de Aguas de Barcelona (Agbar), la cual es accionista controladora de
Aguas Andinas, a través de la propiedad del 50,1% del patrimonio de Inversiones Aguas Metropolitanas
S.A. (IAM), accionista mayoritario con el 50,1% de los titulos de Aguas Andinas y sus filiales, es controlada

indirectamente por el Grupo Veolia.

La empresa desarrolla su actividad dentro de la region metropolitana, donde el consumo consuntivo de agua
en los servicios de agua potable urbana es el mas alto en comparacion al resto de regiones del pais, sin

embargo no es mayor que el consumo consuntivo en actividad agricola.

Los servicios son prestados a través de empresas de servicios sanitarios: Aguas Andinas, Aguas Manquehue
y Aguas Cordillera, (En total, se estima atencion a aproximadamente 2 millones de hogares, equivalente a
8 millones de personas) y otras empresas de servicios ambientales: Ecoriles SA, Hidrogistica SA, Analisis

Ambientales SA y Aguas del Maipo SA.

En estados financieros del afio 2022, la sociedad declara que existe uniformidad en las politicas contables

del grupo
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La Sociedad y sus Filiales presentan uniformidad en las politicas utilizadas por el Grupo.
Las Filiales incluidas en los estados financieros consolidados de Aguas Andinas S.A. son las siguientes:
Direct Indirect Total Direct Indirect Total
RUT. Nombre Socledad 31-12-2022 31-12-2021
% % % % % %

96.809.310-K | Aguas Cordillera S.A 99,99003 - 99,99003 99,99003 - 99,99003
89.221.000-4 | Aguas Manquehue S A. 000043 [ 9999957 100,00000 0,00043 | 99,99957 100,00000
96.945210-3 | EcoRiles S.A 99.03846 0.96154 100,00000 99.03846 | 096154 100,00000
96.828.120-8 | Hidrogistica SA. (*) 97,84783 215217 100,00000 9784783 | 215217 100,00000
96.967.550-1 | Analisis Ambientales S.A. 99,00000 1,00000 100,00000 99.00000 | 1,00000 100,00000
76.190.084-6 | Aguas del Maipo S.A. 82,64996 | 17,35004 100,00000 82,64996 | 17,35004 100,00000

Figura 11: Declaracion uniformidad politicas contables Fuente: EEFF afio 2022 Aguas Andinas SA

En estados financieros del afio 2009 de esta empresa, en lo referido a Derechos de aprovechamiento de agua

encontramos:

E. Activos intangibles

La Sociedad reconoce un activo intangible identificable cuando pueda demostrar que es probable que los
beneficios econdmicos futuros que se han atribuido al mismo fluyan a la entidad y el costo puede ser
valorado correctamente.

La base de reconocimiento y medicion sera el método del costo. No obstante y de acuerdo a lo indicado
en la NIIF 1, primera adopcion, se revaluaron ciertos Derechos de Agua y Servidumbres y se usaron
dichos valores como su costo atribuido.

Figura 12: Nota E Activos Intangibles Fuente: EEFF 2009 Aguas Andinas

Esta compania ha usado el neto de revaluacion para ciertos derechos de agua y servidumbres utilizando

posteriormente dichos valores como costo atribuido.

Si bien en NIIF 1 numero 30, se permite el uso del valor razonable como costo atribuido en la adopcion

inicial; en la caso de loa activos intangibles esta norma remite revisar los parrafos D5 y D7 donde

especificamente el D7 letra b) niimero ii) se exige que los activos intangibles cumplan “los criterios
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establecidos por la NIC 38 para la realizacion de revaluaciones (incluyendo la existencia de un mercado
activo).
El parrafo 75 de NIC 38 menciona que “Para fijar el importe de las revaluaciones segun esta Norma,

el valor razonable se medira por referencia a un mercado activo.”.

En base a lo realizado por aguas andinas, ;es posible encontrar un mercado activo en Chile desde donde

medir el valor razonable de los derechos de aprovechamiento de agua acuerdo a lo mencionado en NIC 38?

Valorizacion de intangibles: Las filiales sanitarias utilizaron el valor razonable de derechos de agua
como costo atribuido a la fecha de adopcidon a NIIF, para los otros intangibles se utilizé como costo
atribuido el valor en libros de los PCGA anteriores.

El detalle por empresa es el siguiente:

01-01-2008
M$
Sociedad Valor Razonable Ajuste a PCGA
Aguas Andinas S.A. 73.753.907 70.054.555
Aguas Cordillera S.A. 92.719.891 83.194.197
Aguas Manquehue S.A. 20.909.693 15.771.433]
Total 187.383.492 169.020.186

De acuerdo NIIF N°1, en la Region Metropolitana existe un mercado activo para los derechos de
aprovechamiento de agua, donde éstos pueden ser vendidos y comprados libremente, por cuanto no
existe asignacion gratuita de éstos, ya que las fuentes superficiales y subterraneas se encuentran
agotadas y por consiguiente cerradas para la constitucion de nuevos derechos. En general las
transacciones de estos bienes son realizadas directamente entre el vendedor y comprador, quedando
registradas en los Registros de Propiedad de Agua de los respectivos Conservadores de Bienes Raices,
antecedentes que constituyen un registro publico de las respectivas compraventas, en el que se acreditan
los datos representativos de cada transaccion, tales como: nombre de comprador y vendedor, tipo de
derechos, cantidad, fuente de origen y precio. Este registro es un indicador de la existencia de precios,
compradores y vendedores disponibles en cualquier momento, tal como lo sefiala la mencionada NIIF
Nel.

Figura 13: Nota Valorizacion de Intangibles Fuente: EEFF 2009 Aguas Andinas

En resumen en estados financieros de Aguas Andinas, en lo referido a derechos de aprovechamiento de

agua, podemos mencionar lo siguiente
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Adopcion Inicial adopcion IFRS: Afio 2009

Valorizacion: Valor Razonable como costo atribuido a la fecha de adopcion de NIIF. Dicho valor ha sido
determinado mediante comparativa de precios de a transacciones registradas en registro de aguas del
Conservador de bienes raices. En esta nota se justifica la existencia de un mercado activo para los derechos
de aprovechamientos de agua, ya que las fuentes superficiales y subterraneas se encuentran agotadas y por
consiguiente cerradas para la constitucion de nuevos derechos.

Deterioro: Son sometidos anualmente a pruebas de deterioro

Revelaciones: Revela el monto del ajuste practicado a PCGA por concepto de mayor valor razonable.

Empresa Auditora: Deloitte

Aguas Cordillera SA

Esta empresa es parta de las empresas del grupo aguas andinas, y en los estados financieros de la matriz
revisados en el caso anterior se declara uniformidad en las politicas contables de las empresas del grupo.
En estados financieros del afio 2009 de esta empresa, en lo referido a Derechos de aprovechamiento de agua

encontramos:
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= Valorizacién de Intangibles. La Sociedad y filial utilizaron el valor razonable de derechos de agua
como costo atribuido a la fecha de adopcidn a NIIF, para los otros intangibles se utilizd como costo
atribuido el valor en libros de los PCGA anteriores.

El detalle por empresas es el siguiente:

01-01-2008
Sociedad M$
Valor Razonable Ajuste a PCGA
Aguas Cordillera S.A. 92.719.891 83.194.197
Aguas Manquehue S.A. 20.909.693 15.771.433
Total 113.629.585 98.965.631

De acuerdo NIIF N°1, en la Region Metropolitana existe un mercado activo para los derechos de
aprovechamiento de agua, donde éstos pueden ser vendidos y comprados libremente, por cuanto no
existe asignacion gratuita de éstos, ya que las fuentes superficiales y subterraneas se encuentran
agotadas y por consiguiente cerradas para la constitucion de nuevos derechos. En general las
transacciones de estos bienes son realizadas directamente entre el vendedor y comprador, quedando
registradas en los Registros de Propiedad de Agua de los respectivos Conservadores de Bienes Raices,
antecedentes que constituyen un registro publico de las respectivas compraventas, en el que se
acreditan los datos representativos de cada transaccion, tales como: nombre de comprador y
vendedor, tipo de derechos, cantidad, fuente de origen y precio. Este registro es un indicador de la
existencia de precios, compradores y vendedores disponibles en cualquier momento, tal como lo
sefiala la mencionada NIIF N°1.

Las operaciones de compraventa se realizan en forma privada a través de ofertas (publicas o
privadas), totalizando al afio un nimero superior a las 500 transacciones, existiendo una clara
diferenciacion de precios segun tipo de fuente.

Figura 14: Nota Valorizacion de Intangibles Fuente: EEFF 2009 Aguas Cordillera

En resumen en estados financieros de Aguas Cordillera, en lo referido a derechos de aprovechamiento de
agua, podemos mencionar lo siguiente

Adopcion Inicial adopcion IFRS: Afio 2009

Valorizacion: Valor Razonable como costo atribuido a la fecha de adopcion de NIIF. Dicho valor ha sido
determinado mediante comparativa de precios de a transacciones registradas en registro de aguas del
Conservador de bienes raices. En esta nota se justifica la existencia de un mercado activo para los derechos
de aprovechamientos de agua, ya que las fuentes superficiales y subterraneas se encuentran agotadas y por
consiguiente cerradas para la constitucion de nuevos derechos.

También agrega al final de la nota que la cantidad de transacciones supera las 500 dentro del afio, como
antecedente para la justificacion de existencia de un mercado activo.

Deterioro: Son sometidos anualmente a pruebas de deterioro

Revelaciones: Revela el monto del ajuste practicado a PCGA por concepto de mayor valor razonable.
Empresa Auditora: Deloitte

60



Esval SA (Ex Inversiones OTPPB Chile III S.A.)

Esta empresa tiene su origen en la Empresa de servicios sanitarios de Valparaiso, y ha pasado por varios
procesos de cambios de propiedad y e nombre la empresa: en el afio 2012 CORFO vendié parte de su
participacion, quedando inversiones OTPPB (Ontario Teachers Pension Plan) Chile III Ltda. y Mareco

Holdings Corp., con un 94,2% del total de las acciones.

Inversiones OTPPB Chile III Limitada, fue transformada en una sociedad anénima cerrada, pasando a

llamarse Inversiones OTPP Chile III S.A.

En octubre del afio 2013 la Sociedad efectu6é cambio de nombre, domicilio y objeto social; OTPPB Chile
IIT S.A., pas6 a llamarse Esval S.A. y modifico el objeto social de la sociedad, para adecuarlo al objeto

propio de una empresa de servicios sanitarios.

El territorio operacional de la empresa comprende todas las comunas urbanas de la region de Valparaiso y

adicionalmente a otras localidades fuera del area de concesion como Algarrobo.

A través de su filial Agus del Valle, que produce y distribuye agua potable; recolecta, descontamina y
dispone aguas servidas, para lo cual realiza ademas las prestaciones relacionadas a dichas actividades, presta

servicios a la region de Coquimbo.

Es importante destacar que entre las empresas del grupo aguas andinas, revisadas anteriormente y las
empresas de Esval, se encuentra mas del 50% de la demanda de los derechos de agua consuntivo de nuestro

pais destinadas a agua potable urbana.

En estados financieros del afio 2013 de esta empresa, en lo referido a Derechos de aprovechamiento de agua

encontramos:
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2.13 Activos Intangibles - La Sociedad y sus filiales optaron por registrar sus activos intangibles
de acuerdo al modelo del costo segun lo definido en NIC 38.

En Esval S.A. y Aguas del Valle S.A., los principales activos intangibles de vida util indefinida
corresponden a derechos de agua y servidumbres, en tanto los principales activos
intangibles de vida Gtil definida corresponden a aplicaciones informaticas y otros derechos.

En la valorizacién de los derechos de agua, principal componente de los activos intangibles,
con vida util indefinida, el Grupo opté por la alternativa de valorizar a costo atribuido, esto es
considerar como costo su valor de mercado al 31 de diciembre de 2008, que pasa a
constituir el costo atribuido segun la exencion permitida en NIIF 1.

Para el resto de los activos intangibles de vida Gtil indefinida, se opté por valorizar al costo
de adquisicién corregido monetariamente neto de amortizaciéon al 31 de diciembre de 2008,
que pasa a constituir el costo atribuido, segun la exencién permitida en NIIF 1.

Los activos intangibles de vida Gtil definida se presentan al costo de adquisicion corregido
monetariamente, neto de amortizaciéon al 31 de diciembre de 2008, que pasa a constituir el
costo atribuido, segun la exencién permitida en NIIF 1.

A partir del 1° de enero de 2009, de acuerdo a NIC 38 sélo se amortizan activos con vida (til
definida, en el plazo en que se estima el retorno de la inversion. Aquellos activos intangibles
con vida util indefinida se dejan de amortizar, pero se aplica una prueba de deterioro
anualmente.

Los factores que se deben considerar para la estimaciéon de la vida util son, entre otros, los
siguientes:

Limitaciones legales, regulatorias o contractuales.

Vida predecible del negocio o industria.

Factores econdmicos (obsolescencia de productos, cambios en la demanda).
Reacciones esperadas por parte de competidores actuales o potenciales.

Factores naturales, climaticos y cambios tecnolégicos que afecten la capacidad para
generar beneficios.

La vida atil puede requerir modificaciones durante el tiempo debido a cambios en
estimaciones como resultado de cambios en supuestos acerca de los factores antes
mencionados.

Figura 15: Nota 2.13 Activos intangibles. Fuente: EEFF 2013 Esval SA

No es posible encontrar mas revelaciones referidas a los derechos de aprovechamiento de agua, y a

diferencia de Aguas Andinas, no existe ninguna mencion a la existencia a mercado activo para la

determinacion del valor razonable a ser usado como costo atribuido en la adopcion inicial.
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En resumen en los EEFF de Esval SA al afio 2013, en lo referido a derechos de aprovechamiento de aguas
podemos encontrar

Adopcion Inicial: Afio 2009, segin declaracion, No existen EEFF publicados de esta empresa a esa fecha.
Valorizacion: Valor Razonable como costo atribuido en la adopcion inicial de NIIF. No se especifica la
existencia de un mercado activo para la determinacion del valor razonable.

Deterioro: Son sometidos anualmente a pruebas de deterioro

Revelaciones: No revela el monto del ajuste practicado a PCGA por concepto de mayor valor razonable.
Empresa Auditora: Deloitte

Empresas agricolas

La Rosa de Sofruco

La Rosa de Sofruco S.A. es una de las empresa agricolas mas antiguas de nuestro pais, fundada en 1824. Se
ubica en la sexta region de Chile y en la actualidad explota cerca de 13.000Ha de tierra a través de Sofruco

alimentos en el area agroindustrial y Vifia La Rosa en el area vitivinicola.

En estados financieros consolidados del afio 2010 de esta empresa, en lo referido a Derechos de

aprovechamiento de agua encontramos:

29. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS
Su detalle es el siguiente:

a. Garantias directas

Activos i Saldos pendientes de pago a la fecha de cierre _Liberacién de garantias
Deudor Tipo de Valor de los estados financieros 2012y
Acreedor de la garantia  Nombre Relacion garantia Tipo Vioneda  contable 31.12.2010 31.12.2009 01012009 2011 siguientes
Ms M$ Ms Ms Ms

Banco Chile Sociedad Agricol La Rosa Soffuco A, Matriz Hipoteca Terrenos Agrico LaRosayD.agua  Peso  "13.736.970 7.893.680 8.222.157 6.610.350 8.142.008
Banco Santander-Santiago  Sociedad Agricol La Rosa Soffuco S.A.  Matriz Hipoteca y Prenda  Fundo Cornellana Peso 2.764.848 1071563 1.308.426 1.631.691 1185514
Banco Estado Sociedad Agricol La Rosa Soffuco SA.  Matriz Hipoteca Terrenos Agricol Sofiico yD.agua  Peso 7.425.529 1.229.287 1.200.261 1214519
Banco Chile Vifia La Rosa S.A. Filial Aval Terrenos Agricoki LaRosayD. agm  Peso  13.736.970 2.697.684 3.135.873 3494723 2.843.628
Banco Santander-Santiago  Viia La Rosa S.A. Filial Prenda Cuba fermentacion Peso 596.905

Banco Estado Viia La Rosa S.A. Filial Aval Terrenos Agricola Sofruco y D.agua  Peso 7.425.529 2.162.381 3.001.699 5.622.161 2.534.606
Banco Chile Sofiuco Alimentos Ltda Filial Aval Terrenos Agricoi LaRosayD. agm  Peso  13.736.970 1.065.496 1222290 1.682.362 1.167.115

Figura 16: Nota 29 Garantias comprometidas con terceros. Fuente EEFF La Rosa de Sofruco 2010
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No hay mencion a derechos de aprovechamiento de agua dentro del rubro de Intangibles en EEFF, salvo en
nota referida a garantias. Con esto se verifica la existencia de un derecho real que puede ser sometido a
gravamenes separado de la tierra, tal como se menciona en marco legal de derechos de aprovechamiento de
agua en Chile.

En resumen en los EEFF de La Rosa de Sofruco SA al afio 2013, en lo referido a derechos de
aprovechamiento de aguas podemos encontrar

Adopcion Inicial IFRS: Afio 2010,
Valorizacion: No revela.
Deterioro: No revela

Revelaciones: No revela

Empresa Auditora: KPMG

Hortifrut

Esta empresa fue creada en el afio 1983. En los afios ochenta se inicié en Chile el cultivo de la frambuesa
roja, que Hortifrut comercializa en Estados Unidos y afios después, el cultivo se expandido a moras,
arandanos, frambuesas doradas y zarzaparrillas. A través de los afios, Hortifrut ha establecido distintas
subsidiarias y alianzas estratégicas que la han ayudado a fortalecer su posicion en diversos mercados fuera

del pais, posicionandose como un actor relevante en el extranjero.

El 2012, la compaiiia se abre en bolsa y se ha convertido en una compaifiia productora, exportadora y
comercializadora de berries en Chile y el mundo. Esta posicionada como uno de los lideres mundiales en
arandanos. Los berries comercializados incluyen produccion propia y de terceros, provenientes en su

mayoria de Chile, México, Espafa y Pert.

En estados financieros al 31 de diciembre afio 2011, que fue la primera presentacion de EE.FF anuales bajo

IFRS en modalidad full, encontramos lo siguiente en lo referido a Derechos de aprovechamiento de agua
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2.8 Activos intangibles distintos de la plusvalia
a) Licencias varietales

Corresponde a los derechos adquiridos para la produccién y comercializacién de variedades de
Berries.

b) Programas informéticos

Las licencias para programas informaticos adquiridas se capitalizan sobre la base de los costos
en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa especifico. Estos
costos se amortizan durante sus vidas ttiles estimadas de 6 afios.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de programas informéticos se
reconocen como gastos cuando se incurren en ellos. Los costos directamente relacionados con
la producciéon de programas informaéticos Gnicos e identificables controlados por Hortifrut y
subsidiarias, y que sea probable que vayan a generar beneficios econdmicos superiores a los

Figura 17: Nota 2.8 Activos intangibles distintos a la plusvalia. Fuente: EEFF 2011 Hortifrut

No es posible encontrar otras menciones referidos derechos de aprovechamiento de agua en EEFF
En resumen en EEFF de Hortifrut 2011, en lo referido a derechos de aprovechamiento de agua podemos
mencionar.

Adopcion Inicial IFRS: 2011
Valorizacion: No revela

Deterioro: No revela

Revelaciones: No revela

Empresa Auditora: Price Waterhouse

Fruticola Viconto

Fruticola Viconto fue fundada en 1986 como resultado de la division de Vifia Concha y Toro, quién inicio
su produccion fruticola en 1975. Esta empresa fue creada para cumplir la necesidad de tener una compaiiia
autonoma apuntada principalmente a la explotacion, desarrollo y crecimiento de la actividades agricolas en
el area de la produccion de fruta y verduras frescas para exportacion. En 2005, se fusioné con Comercial
Greenwich, dando inicio a la sociedad conjunta Greenvic. Esta empresa esta relacionada con el Grupo

Guilisasti, el cual enfoca sus negocios en el sector vinicola.
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En estados financieros del 2010, en lo referido a derechos de aprovechamiento de agua podemos encontrar

2.14  Activos intangibles

Los activos intangibles adquiridos separadamente son medidos al costo. Después del reconocimiento
inicial, los activos intangibles de vida atil definida son registrados al costo menos cualquier amortizacién
acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro.

En el caso de los activos intangibles con vida util indefinida son registrados al valor justo menos
cualquier deterioro de valor.

Derechos de Agua

Los derechos de agua adquiridos por la Compafia corresponde al derecho de aprovechamiento de
aguas existentes en fuentes naturales y fueron registrados originalmente a su valor de compra. Al
01 Enero del 2009 los derechos de agua fueron ajustados a valores razonables, segun informe de
especialistas independientes. Dado que estos derechos son a perpetuidad no son amortizables, sin
embargo anualmente son sometidos a evaluacion de deterioro.

Figura 18: Nota 2.14 Activos intangibles Fuente EEFF 2010 Fruticola Viconto SA

a) Reconciliacion del Patrimonio Neto desde principios contables generalmente aceptados
en Chile a Normas Internacionales de Informacion Financiera
Las conciliaciones que se presentan a continuacién muestran la cuantificacién del impacto de la
transiciéon a las NIIF. La conciliacién proporciona el impacto de la transicién con los siguientes
detalles:
a.1) Conciliacién del Patrimonio neto desde Principios Contables Generalmente Aceptados en
Chile (PCGA Chilenos) a Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) al 1 de enero
de 2009:
Concepto Referencia 2009
MUS$
Patrimonio bajo Chile GAAP al 31 de diciembre de 2008 23.614
Ajuste por valuacién a valor razonable de terrenos (i) 6.785
Ajuste por valuacion a valor razonable de Derechos de Agua (ii) 197
Ajuste por fair value de activos de otros activos financieros no corrientes (iii) 159
Ajuste por impuesto diferido de activos de otros activos financieros no corrientes (V) (27)
Ajuste por impuesto diferido retasacion de terrenos y derechos de agua (V) (1.187)
Ajuste por Deterioro de activo biolégico (plantaciones de frutales) (iv) (3.801)
Ajuste por impuesto diferido, por deterioro de activo biolégico (v) 646
Ajuste por Deterioro de maquinarias y equipos (vi) (443)
Ajuste por impuesto diferido, por deterioro de maquinaria y equipos (v) 75
Reconocimiento de la obligacion del 30% de dividendo minimo a repartir (vii) (650)
Patrimonio bajo IFRS al 01 de enero de 2009 25.368

Figura 19: Nota reconciliacion patrimonio neto PCGA a IFRS Fuente EEFF 2010 Fruticola Viconto SA

66



ii)  Revaluacién Derechos de Agua a valor razonable como costo atribuido.

La valorizaciéon efectuada se realizd por Unica vez de acuerdo a NIIF1 y el nuevo valor
determinado corresponde al costo inicial de los activos a partir de la fecha de transicién. El
ajuste se efectud incrementando el monto de las utilidades retenidas.

El detalle del efecto del valor razonable es el siguiente:

Derechos de Agua 01.01.2009 en
MUS$
Valor libro 168
Mayor valor ajuste valor razonable 197
Total Derechos de Agua, incluidos en el rubro Intangibles 365

Figura 20: Nota Efectos de revaluacion como costo atribuido Fuente EEFF 2010 Fruticola Viconto SA

c) Bases de reconocimiento y medicion de Activos intangibles identificables:

Derechos de Agua.

Los derechos de agua adquiridos por la Compafia son reconocidos a su valor de
compra, y dado que tienen una vida Util indefinida, éstos no son amortizables, sin
embargo anualmente son sometidos a evaluacion de deterioro.

Los derechos de agua con anterioridad a la fecha en que Fruticola Viconto S.A.,
efectud su transicion a las NIIF se presentan a su valor revaluado.

Programas Computacionales.

Las licencias para programas informaticos adquiridas, se capitalizan sobre la base de
los costos en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa
especifico. Estos costos se amortizan durante sus vidas utiles estimadas.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de programas informaticos
se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos.

Figura 21: Nota reconocimiento y medicion Intangibles Fuente EEFF 2010 Fruticola Viconto SA

En resumen en EEFF Financieros de Fruticola Viconto SA en lo referido a derechos de aprovechamiento de

aguas se puede mencionar

Adopcion inicial IFRS: afio 2009
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Valorizacion: Valor razonable como costro atribuido en adopcion inicial, y este monto no ha sido obtenido
en referencia a un mercado activo tala como menciona la norma pertinente, sino en base a tasaciones de
profesionales independientes.

Deterioro: Evaluacion anual

Revelaciones: Monto de ajuste IFRS — PCGA

Empresa Auditora: ARTL Chile Auditores

Viia Santa Rita

Empresa fundada en el afio 1880, dentro de las empresa mas antiguas de nuestro pais.

En el afi0 1980 el Grupo Claro y la empresa Owens Illinois, principal productora de envases de vidrio del
mundo, adquirieron parte del patrimonio de Vifia Santa Rita. La llegada del Grupo Claro signific6 un fuerte
impulso a la empresa. En el area productiva se introdujeron significativos adelantos tecnologicos y técnicas

de elaboracion de vinos desconocidos en Chile.

Dentro de los EEFF de Vifia Santa Rita al afio 2009, en lo referido a derechos de aprovechamientos de agua

podemos encontrar.

(iii) Otros activos intangibles

Otros activos intangibles que son adquiridos por la Compania, son valorizados al costo menos la amortizacion
acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro.

(iv) Amortizacion

La amortizacién se calcula sobre el monto depreciable que corresponde al costo de un activo u otro monto que
se sustituye por el costo, menos su valor residual.

La amortizacion es reconocida en resultados con base en el método de amortizacion lineal durante la vida util
estimada de los activos intangibles, exceptuando la plusvalia y los derechos de agua, desde la fecha en que se
encuentren disponibles para su uso, puesto que estas reflejan con mayor exactitud el patron de consumo
esperado de los beneficios econémicos futuros relacionados con el activo. La vida util estimada para la Inscripcién
marcas comerciales en el exterior es de 10 afos.

Figura 22: Nota Activos intangibles Fuente: EEFF 2010 Vifia santa Rita
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En resumen en EEFF Financieros de Fruticola Vifia Santa Rita SA en lo referido a derechos de
aprovechamiento de aguas se puede mencionar

Adopcion inicial IFRS: afio 2009
Valorizacion: Modelo del costo
Deterioro: Evaluacion anual
Revelaciones: No revela

Empresa Auditora: KPMG

Viiia concha y Toro

Vina concha y toro fue fundada en el afo 883 por don Melchor Concha convirtiéndose en la
actualidad una de las marcas de vino Chileno mas reconocidas a nivel mundial

En el ano 1933, la empresa transita de empresa familiar a convertirse en SA
En los EEFF de Vifia concha y toro, en lo referido a derechos de aprovechamiento de agua podemos

encontrar

2.11.6 Derechos de Aguas

Los derechos de agua adquiridos por la Compafia corresponden al derecho de
aprovechamiento de aguas existentes en fuentes naturales asociados a terrenos agricolas y
que se registran al costo. Son reconocidos a su valor de compra y dado que son derechos
perpetuos, estos no son amortizables, sin embargo, anualmente son sometidos a un test de
deterioro.

Figura 23: Nota 2.11.6 Politicas contables Derechos de Agua Fuente: EEFF 2010 Vifia Concha y Toro

En resumen en EEFF Financieros de Fruticola Vifia Concha y Toro SA en lo referido a derechos de
aprovechamiento de aguas se puede mencionar

Adopcion inicial IFRS: afio 2009
Valorizacion: Modelo del costo
Deterioro: Evaluacion anual
Revelaciones: No revela
Empresa Auditora: BDO
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Viia San Pedro de Tarapaca S.A.

Esta vifia fue fundada en 1865, convirtiendo a hoy en una de las mayores y mas tradicionales
exportadoras de vino chileno y figura dentro de las viflas mds reconocidas del pais.
El vifiedo principal, la bodega y la centenaria cava subterranea de San Pedro estan ubicados en

Molina, en el Valle de Curicé, 200 Km. al Sur de Santiago.

En los EEFF del afio 2010 de Vifa san Pedro de Tarapacd en lo referido de derechos de

aprovechamiento de agua es posible encontrar.

Derechos de agua

Los derechos de agua adquiridos por la Sociedad corresponden al derecho de aprovechamiento de aguas
existentes en fuentes naturales y fueron registrados a su valor de compra. Dado que estos derechos son a
perpetuidad, no son amortizables, sin embargo, anualmente son sometidos a evaluacién de deterioro o
cuando existan factores que indiquen una posible pérdida de valor (Ver Nota 2 - Resumen de las principales
politicas contables, 2.16).

Figura 24: Nota Activos Intangibles Derechos de Agua Fuente: EEFF 2010 Vifia san Pedro de Tarapaca SA

En resumen en EEFF Financieros de Fruticola Vina san Pedro de Tarapaca SA en lo referido a
derechos de aprovechamiento de aguas se puede mencionar

Adopciodn inicial IFRS: afio 2009
Valorizacién: Modelo del costo
Deterioro: Evaluacion anual
Revelaciones: No revela

Empresa Auditora: Price Waterhouse
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Empresas mineras

Minera Doiia Inés de Collahuasi

La empresa esta ubicada en la region de Tarapaca, y su historia se remonta a la segunda mitad del siglo XIX,
cuando se inicia la explotacion comercial de vetas de cobre-plata de alta ley. Esta produccion se vio

interrumpida en 1930 con la crisis econémica mundial.

Las actividades en la actual area de Collahuasi se retomaron en 1978. Los estudios de factibilidad e impacto
ambiental para su explotacion se aprobaron en 1995. Al afio siguiente, se inicio la etapa de desarrollo y

construccion de la futura Compafiia Minera Dofia Inés de Collahuasi.

i) Intangibles — La Compaiiia ha adquirido derechos de agua y propiedades mineras los que,
debido a su naturaleza, han sido clasificados como “Intangibles”. Estos activos son registrados
al costo y se presentan netos de la amortizacion acumulada. Su amortizacion se incluye en la
determinacion de los costos operacionales. Al cierre de cada afio, la Compaiiia lleva a cabo

pruebas y estimaciones para determinar si corresponde reconocer un valor por deterioro, o bien,
las vidas utiles asociadas deben ser modificadas. La amortizacioén de estos activos se calcula
usando el método de unidades de produccion, basado en el mineral que sera procesado de
acuerdo con el Gltimo plan minero vigente.

Figura 25: Nota Intangibles Fuente EEFF 2010 Minera dofia Inés de Collahuasi

No es posible encontrar otras menciones en EEFF

En resumen en EEFF Financieros de Minera dofia Inés de Collahuasi SA en lo referido a derechos de
aprovechamiento de aguas se puede mencionar

Adopcion inicial IFRS: afio 2009

Valorizacion: Modelo del costo
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Deterioro: Evaluacion anual
Revelaciones: No revela

Empresa Auditora: Deloitte

Soquimich

La Sociedad Quimica y Minera de Chile fue creada el afo 1968 como resultado de un negocio
conjunto entre la compaifiia Salitrera Anglo Lautaro S.A. y la Corfo. Desde su inicio, la empresa
produce nitratos y yodo que se obtienen de los yacimientos de caliche en el norte de Chile. En 1983
la empresa comienza un proceso de privatizacion en la que se venden acciones al publico y se
registran en la Bolsa de Comercio, proceso que dur6 cinco afios. Desde 1993 que la empresa transa
ADR’s en la Bolsa de Nueva York con lo que accede asi al mercado de capitales internacionales.
Posteriormente, una serie de adquisiciones, convenios y joint ventures han permitido el crecimiento
y posicionamiento global de la compaiiia teniendo asi una red comercial fuerte. Hoy en dia SQM
es un productor y comercializador de nutrientes vegetales de espacialidad, yodo, litio, fertilizantes

potasicos y quimicos industriales.

En los EEFF del afio 2010 de Soquimich, en lo referido a derechos de aprovechamiento de agua

podemos encontrar

(a) Derechos de agua

Los derechos de agua adquiridos por la Sociedad corresponden al derecho de aprovechamiento de aguas existentes
en fuentes naturales y son registrados a su costo de adquisicion. Dado que estos activos representan derechos
entregados a perpetuidad a la Sociedad, estos no son amortizados y son considerados de vida util indefinida. La
sociedad evalua anualmente, de acuerdo con condiciones comerciales, eventuales cambios en el valor de estos
intangibles, en cuyo caso, se reconocen en los resultados del afio.

Figura 26: Activos intangibles derechos de agua. Fuente EEFF Soquimich 2010
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No es posible encontrar otras menciones referidas a derechos de aprovechamientos de agua

En resumen en EEFF Financieros de Soquimich SA en lo referido a derechos de aprovechamiento de aguas
se puede mencionar

Adopcion inicial IFRS: afio 2009

Valorizacion: Modelo del costo

Deterioro: Evaluacion anual

Revelaciones: No revela
Empresa Auditora: Price Waterhouse

Minera los pelambres

Esta empresa es parte de Antofagasta Minerals uno de los grupos privados mas importantes del pais

dedicados al rubro minero, pertenece al grupo Lucksic. Su operacion se ubica en la zona de Coquimbo

No es posible encontrar mencion a derechos de aprovechamiento de aguas dentro de los EEFF de esta

sociedad

Minera escondida

Esta empresa es parte del grupo BHP y su explotacion minera, especialmente cobre se ubica en el desierto

de Atacama.

No es posible encontrar mencion a derechos de aprovechamiento de aguas dentro de los EEFF de esta

sociedad

4.3 Resumen y analisis de resultados

Luego de la revision de los EEFF de la muestra y para permitir una vision general, resumida y comparativa,

se resumen resultados en tabla a continuacion
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Cuadro resumen revision EEFF en lo referido a Derechos de aprovechamiento de agua

S &
O W&
< ¥ & %b o 5
ol x® o ; Q o < $ &
O < QC/ B bb 00 & > g eﬁ' &0
& 48 R Sl ¥ &
. ici 1 1 cost liti .
Ecconsa SA 2011 [Modelo del costo Evaluacion Anual Composicion de valores al costo y politicas Pricewaterhouse
contables
Aguas Antofagasta SA 2009 |NO aplica NO aplica No aplica Deloitte
Aguas de la Araucania SA 2010 |NO aplica NO aplica No aplica EY
> Valor razonable, como Monto de Ajuste IFRS - PCGA, Composicion de
€ |Aguas Andinas 2009 |costo atribuido en la Evaluacion Anual |valores, Politicas contables, metodo de Deloitte
,g adopcion inicial determinacion de VR
& Valor razonable, como Monto de Ajuste IFRS - PCGA, Composicion de
Aguas Cordillera 2009 [costo atribuido en la Evaluacion Anual [valores, Politicas contables, metodo de Deloitte
adopcion inicial determinacion de VR
Valor razonable, como NO revela monto ajuste IFRS-CGA, Composicion de
Esval 2009 |costo atribuido en la Evaluacion Anual |valores, Politicas contables, metodo de Deloitte
adopcion inicial determinacion de VR
Agricola la Rosa de Sofruco |2010 [No revela No revela No revela KPMG
Hortifrut 2011 |No revela No revela No revela Pricewaterhouse
2 Valor razonable, como Monto de Ajuste IFRS - PCGA, Composicion de
> |Fruticola Viconto SA 2009 [costo atribuido en la Evaluacion Anual |valores, Politicas contables, metodo de RSM Auditores Ltda
<9
53 adopcion inicial determinacion de VR
< Viiia Concha y Toro 2009 [Modelo del costo Evaluacion Anual |No revela BDO
Viiia San Pedro de Tarapaca |2009 |Modelo del costo Evaluacion Anual |No revela Pricewaterhouse
Viia Santa Rita 2009 |Modelo del costo Evaluacion Anual |No revela KPMG
Minera Doiia Ines de Collahua|2009 No menciona No menciona No menciona Deloitte
g Soquimich 2009 [Modelo del costo Evaluacion Anual |Composicion y valores Pricewaterhouse
=
£ |Minera los Pelambres 2009 |No menciona No menciona No menciona Pricewaterhouse
Minera Escondida 2009 |No menciona No menciona No menciona EY

Tabla VI: Resumen reconocimiento, valorizacion y revelaciones derechos de aprovechamiento de agua muestra empresas chilenas

Propia
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De la revision a los estados financieros de la muestra encontramos valorizaciones al costo, y al valor
razonable como costo atribuido en la adopcion inicial a NIIF, en otros casos no hay menciones a derechos

de aprovechamiento de agua.

En el rubro sanitario, en las empresas controladas por ECONSA, que administra los contratos de prestacion
servicios sanitarios de 9 regiones del pais a través de una red de operadores, no es posible encontrar
reconocimiento, valorizacion y revelaciones sobre los derechos de aprovechamiento de agua, ya que el uso
del agua en estos casos esta contenido dentro del contrato donde se traspasan los derechos de explotacion

de concesiones sanitarias.

En este mismo rubro sanitario hay empresas como: Aguas andinas y Aguas Cordillera ambas del grupo
aguas, han reconocido y valorizado los derechos de aprovechamiento de agua al valor razonable como costo
atribuido a la adopcion inicial de NIIF, con evaluacion anual de deterioro. Para la determinacion del valor
razonable a asignar como costo atribuido han justificado la existencia de un mercado activo debido que en
la region metropolitana la asignacion de aguas ya no es posible por estar agotadas las fuentes de agua
superficial y subterraneas. Agregan como antecedente adicional que el numero de transacciones es superior

a 500 por afio.

En el mismo rubro sanitario, la empresa Esval que otorga los servicios de produccion y distribucion de agua
potable, junto a la recoleccion, tratamiento y disposicion final de aguas servidas en la region de Valparaiso,
han reconocido y valorizado los derechos de aprovechamiento de agua al valor razonable como costo
atribuido a la adopcion inicial, con evaluacion anual de deterioro. En el caso de esta empresa no existe
mencion a la determinacion del valor razonable ni justificacion alguna respecto de la existencia de un

mercado activo que sirva de referencia.
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Respecto de los usos consuntivos de agua, Aguas Andinas, Aguas Cordillera y Esval que atienden la zona
central de nuestro pais, como la region Metropolitana y Valparaiso y que han usado el valor razonable como
costo atribuido, concentran mas del 50% de estos consumos y por ende los derechos de aprovechamiento

de agua correspondientes.

Al revisar las normas NIIF1 y NIC 38 respecto del uso del Valor Razonable como costo atribuido en el caso
de los derechos de aprovechamiento de agua, podria ser discutible la justificacion de mercado activo

utilizada.

Las sanitarias de la region Metropolitana y Valparaiso que valorizan sus derechos de aprovechamiento de
agua al valor razonable como costo atribuido en la adopcion inicial, justificando la existencia de un mercado
activo, ¢reconocen acaso este modelo como una mejor forma de representar este activo intangible dentro

de sus EEFF?

En el caso de estas empresas una adecuada valorizacion de sus DAA es fundamental en la gestion de su
negocio. A mayor abundamiento y reconociendo la existencia de un mercado para este sector, la
Superintendencia de servicios sanitarios (SISS) en su metodologia de determinacion del valor del agua

cruda, para efectos de determinacion de tarificacion del servicio indica:

La valorizacion del agua cruda consiste en la determinacion de la inversion en_derechos de

aprovechamiento de agua, requeridos para abastecer la demanda de autofinanciamiento de cada sistema

de la empresa modelo. Para tales efectos, se requiere determinar el valor del agua cruda (VAC),
expresado en pesos por litros por segundo (8/1t/s) para cada fuente de abastecimiento de agua cruda que
se considere, el que se asignard a cada una de las captaciones de la empresa modelo correspondientes a

dicha fuente.
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En el caso de las empresas del rubro minero resulta dificil encontrar mencion a los derechos de
aprovechamiento de agua dentro de los activos intangibles, excepto en la empresa Soquimich quien los

valoriza al costo.

En el caso de las empresas agricolas, en el caso de las vifias la valorizacion es al costo sin mayores
revelaciones sobre los derechos de aprovechamiento de agua. Las empresas dedicadas a la actividad fruticola
como: Hortifrut y La rosa de Sofruco, encontramos valorizacion al modelo del costo, salvo en la empresa

Fruticola Viconto quien utiliza el valor razonable como costo atribuido en la adopcion inicial.

Esta ultima empresa para la determinacion del valor razonable de referencia no hace mencion a la existencia
de un mercado activo para los DAA; indica que el valor de sus derechos ha sido determinado de en base a

tasaciones obtenidas por expertos independientes.

Respecto a eventuales sesgos por empresa auditora sobre modelos de valorizacion encontramos que los
EEFF de la muestra que usaron el Valor Razonable como costo atribuido en la adopcion inicial: Aguas
Andinas, Aguas Cordillera y Esval la empresa resultd ser Deloitte, sin embargo no es posible afirmar la

existencia de una relacion entre el modelo de valorizacion y la empresa auditora.

Tomada en su conjunto los resultados de la muestra de EEFF, respecto de los DAA, hay valorizaciones al
costo especialmente en empresas del sector minero y agricola. En el caso empresas del sector de servicios
sanitarios, justificando la existencia de un mercado activo, es posible encontrarlos valorizados al valor

razonable como costo atribuido en la adopcidn inicial.
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5. PROYECCIONES Y OPINION SOBRE NIC 38

En Chile, incluso antes de la adopcion de las NIIF y la derogacion de los boletines técnicos emitidos hasta
esa fecha por el Colegio de Contadores de Chile, entre los expertos contables existia inquietud sobre la

necesidad de “cambiar la norma contable y adaptarla a los nuevos tiempos”

Como se menciona en la introduccion a este trabajo la profesora Veronica Pizarro Torres en el afio 2006, en
su libro “Intangibles en Chile: Estudio de la opinién de expertos contables nacionales sobre el tratamiento
normativo de los intangibles en Chile” de, concluia que “Los expertos contables opinan (en su mayoria)
que para dar solucion a la informacion sobre activos intangibles, la norma contable deberia cambiar y
adaptarse a los nuevos tiempos, flexibilizando y ampliando los fundamentos de reconocimiento, la
exposicion y revelacion de este tipo de activos. A su vez, considera que deberia tomarse en cuenta la norma

internacional como una guia, considerando siempre la realidad chilena”. (Pizarro Torres, Veronica 2006)

Al parecer al afio 2023 la historia continta igual. En el capitulo 3 de este trabajo recorrimos la historia de la
NIC38 y concluimos que esta no ha sufrido cambios sustanciales que sean capaces de reflejar los nuevos
modelos de negocio actuales, donde el valor de los Intangibles supera en muchos casos al valor de los activos
tangibles. Como ejemplos hablamos de los casos de Not Co y Cornershop, sin embargo, no es dificil recorrer
la lista de las 10 mayores empresas actuales donde en los primeros lugares se ubican empresas que basan su

negocio en Intangibles como, por ejemplo: Microsoft, Google, Amazon, Apple

En razon de los anterior ;Podemos esperar cambios en la NIC 38?
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En el foro internacional de emisores de normas contables realizado en septiembre del afio 2021 en su
discurso inaugural el presidente del IASB, Andreas Barckow sefialé que “La NIC 38 de activos intangibles
tiene mas de 20 anios y nunca ha sido revisada, mas que por cambios consecuentes resultantes de otros
proyectos”. También indicéd “que le gustaria que el IASB examinara la contabilidad de los intangibles”

(IASB,2021)

Por su parte el Grupo Asesor Europeo de Informacion Financiera (EFRAG) ha publicado un documento de
debate “Better information on intangibles ;Which is the best way to go?” (EFRAG, 2021) “(Mejor

informacion sobre intangibles: ;cual es el mejor camino a seguir?) de fecha agosto 2021

El documento de discusion senala que la relevancia del valor de los estados financieros esta disminuyendo,
lo que podria deberse a que los estados financieros no reflejan informacion sobre intangibles, que se ha
vuelto mas importante para mas entidades que antes. La informacion insuficiente sobre los intangibles
podria afectar el valor de mercado de la empresa debido a la asimetria de la informacion, dar como resultado
una asignacion de capital ineficiente en la sociedad y dificultar la evaluacion de la administracion de la

administracion. (EFRAG, 2021)

También es dificil para los usuarios comparar entidades que crecen organicamente con aquellas que crecen
por medio de adquisiciones, ya que las NIIF actuales generalmente requieren que se reconozcan los
intangibles adquiridos, mientras que los intangibles generados internamente solo pueden reconocerse en

circunstancias especificas. (EFRAG, 2021)

El documento de discusion considera tres enfoques para una mejor informacion sobre los intangibles:
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Reconocimiento y medicion en los estados financieros principales; Informacion sobre intangibles
especificos en las notas a los estados financieros o en el informe de gestion; Informacion sobre gastos
orientados al futuro y factores de riesgo/oportunidad que puedan afectar el desempefio futuro en las notas a

los estados financieros o en el informe de gestion. (EFRAG, 2021)

El alcance de las discusiones del EFRAG va mas alla de la definicion existente de activos en la informacion
financiera y también cubre las fuentes de posibles beneficios econdémicos que no serian controlados por una
entidad. Por lo tanto, el documento utiliza el término “intangibles” en lugar de “activos intangibles”. El
comunicado de prensa también sefiala que los informes futuros sobre intangibles y creacion de valor son un

area clave para conectar los informes financieros y de sostenibilidad.

Mientras organismos como [ASB y EFRAG se abren a revisar tema de intangibles, la velocidad de revision

y cambios no coincide con los cambios en los modelos de negocios.

En el libro “El fin de la contabilidad” de los autores Baruch Lev y Fen Gu, uno de los fallos de la contabilidad
que destacan es el tratamiento de los activos intangibles. “Si se compra una marca, aparece en el balance
con el precio de la compra. Si se construye desde cero, puede parecer que no tiene ningun valor. Esa
distorsion crece, pues las empresas han aumentado su inversion en estos activos dificiles de valorar” (Lev,

Barouch, 2017)

En Paralelo a una norma sin cambios cambios sustanciales que sean capaces de reflejar los nuevos modelos
de negocio actuales, desde los afios 80 los activos intangibles son cada vez mas importantes dentro del valor

que el mercado asigna a las empresas.
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Segun la  grafica  obtenida desde un estudio de la empresa Ocean Tomo
https://www.oceantomo.com/intangible-asset-market-value-study/, expuesta a continuacion,

en el afio 2020 el 90% del valor de mercado de las companias del indice S&P 500, esta compuesto por

intangibles
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Figura 5: Components of S&P 500 Market Value Fuente: Estudio de valor del mercado de activos intangibles

En el afio 1975 el 17% del valor que el mercado asignaba a las 500 empresas que constituyen el indice
S&P500 estaba representado por activos intangibles, que para ese momento solo se expresaba bajo la forma
de patentes y marcas. El restante 83% eran activos tangibles, como es el caso de terrenos, edificios,
maquinarias, equipos y mobiliario. Ya para el afio 2020, es decir s6lo 25 afios después, la proporcion es de
un 10% para los activos tangibles y un 90% para los activos intangibles, los cuales habian cuadruplicado su

proporcion.
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La figura siguiente que muestra la evolucion del ratio Precio/Valor contable (Price to book ratio) desde el
afio 2009 en adelante, luego de la caida por crisis financiera de los afios 2007 — 2008 (crisis subprime) se

aprecia una tendencia en crecimiento que lo ubica en 3,93 1a noviembre del afio 2023

El ratio Precio Valor Contable, también llamado Precio Valor en libros o PVC (“Price to Book Value” o
“P/BV” en inglés) es el ratio bursatil que mide la relacion entre el precio al que cotizan las acciones con
el valor de sus fondos propios, es decir, el valor contable de sus activos menos el valor contable de sus

deudas.

PVC= Precio por Accion / Fondos propios por accion

VAL
S&P 500 Price to Book Ratio (1:SP500PTB) ~ 3.931

1.20
Q1'03 Q2'06 Q3'09 Q4'12 Q1'16 Q2'19

Nov 28 2023, 11:39AM EST. Powered by Y CHARTS

Figura 6: Evolucion S&P 500 Price to book ratio afios 2000 al 2023 Fuente: Y Charts noviembre 2023
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Los activos intangibles que pueden ser reconocibles dentro de los activos de las empresas y otros que
sabiendo de su existencia es dificil su valorizacion, son cada vez mas importantes dentro del valor que el
mercado asigna a las empresas, sin embargo, este valor no esta reconocido y valorizado adecuadamente en

EEFF. Esta dificultad incide y se aumenta la brecha entre valor libro y valor mercado.

La NIC 38 no ha evolucionado y ha quedado desactualizada, y en la actualidad no esta considerando
adecuadamente los modelos de desarrollo de intangibles dentro de la empresa y el valor de los estos no
queda representado dentro de los estados financieros y asi acercarse al valor economico de una entidad. Se
reduce en el uso de los estados financieros como base para la toma de decisiones de adquisiciones de

acciones y de empresas.

Existen desafios en lo que respecta a la valoracion de algunos activos intangibles (Alvarez V., Cristina,
2010), tal vez deberia considerarse un enfoque hibrido reconociendo al valor razonable, solo aquellos que
pueden medirse de manera confiable con mercados de referencia o modelos técnicos establecidos por entes
técnicos y aquellos donde resulta menos confiable la medicion mencionar, usando los niveles de acuerdo a

NIIF13

La mayoria de los activos intangibles son unicos, sin embargo, reconocerlos, valorizarlo y revelarlos de
mejor forma en los estados financieros podria proporcionar al mercado mejores herramientas para los
inversionistas y asi cumplir con el objetivo de la contabilidad de ser informacion util para la toma de

decisiones.
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6. CONCLUSIONES

En Chile existe un mercado de derechos de aprovechamiento de agua, especialmente en aquellas regiones
donde el proceso de asignacion gratuita de derechos por parte del estado se encuentra cerrado por encontrase

agotadas las fuentes de aguas superficiales y subterraneas.

También este mercado se da especialmente en los derechos de aprovechamiento consuntivo, de uso
permanente y continuo donde factores de oferta y demanda determinan la fijacion del precio por cuenca.
Los grandes consumidores de estos derechos, por orden de uso, son: agricultura, agua potable urbana,

actividades industriales y mineria.

La existencia de este mercado se da por el rol de estado subsidiario y el mercado como asignador de recursos
ha hecho que los derechos de aprovechamiento de aguas, se encuentren consagrados en el codigo de aguas
sean un derecho real sobre el activo subyacente (agua). Su perfeccionamiento como propiedad privada
separada de la tierra, queda inscrita, al igual que los bienes raices, en un registro publico separado
denominada “Registro de derechos de aprovechamiento de aguas” que debe ser mantenido con todas las

formalidades que la Ley le exige por un conservador de bienes raices de la jurisdiccion.

Por otra parte, este derecho goza de proteccion constitucional como derecho de propiedad; es perpetuo salvo
renuncia a ellos; es posible establecer gravamenes sobre ellos; son libremente transferibles entre privados;
al estar legalmente separados de la tierra estos derechos son trasladables a distintos puntos de captacion

dentro de una cuenca.

Situaciones comparables no existen en otros paises de Sudamérica. Si se pueden apreciar situaciones

comparables en paises como: Australia, Espafia y el estado de California en EEUU.
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En Chile la existencia de este mercado, formalizado en el registro de transacciones mantenido por
conservador de bienes raices, es reconocida a nivel de estado. La Superintendencia de Servicios Sanitarios
(SISS) como parte de la informacion necesaria que debe ser usada en el modelo para la determinacion del
VAC en los procesos de fijacion de tarifas por servicios, sefiala el uso de este registro de transacciones para
efectos de la obtencion de la base de datos inicial que luego es depurada y se le aplican estadisticas y

formulas para le determinacion.

El mercado de agua que se da en Chile, si bien tiene formalidades desde el punto de vista legal y ademas es
reconocido por el estado a través de la SISS, no resulta posible encontrar en él todas las condiciones
mencionadas por la norma contable pertinente cumplir con la definiciéon de Mercado Activo que sirva de

referencia para la obtencion de Valor razonable de derechos de aprovechamiento de agua.

En la muestra de estados financieros revisada, ha sido posible encontrar empresas que justifican la existencia
de un mercado activo para determinar referencia al valor razonable, especialmente en aquellas del el sector
sanitario (las mismas que necesitan determinar VAC para la fijacion de sus tarifas de servicios.), empresas
como Aguas Andinas, Aguas cordillera y Esval, reconocen y valorizan sus derechos de aprovechamiento de

aguas al Valor Razonable como costo atribuido en la adopcion inicial.

En notas a los EEFF se menciona la existencia de un mercado activo para los derechos de aprovechamiento
de aguas en la region metropolitana justificado porque la asignacion de derechos de aprovechamiento de
aguas se encuentra cerrada. Existen transacciones libres entre compradores y vendedores y los derechos de

propiedad sobre estos son registrados en el conservador de bienes raices.

Si bien existe un mercado de derechos de aprovechamientos de agua, al revisar la norma contable pertinente,

este no reune las caracteristicas requeridas por la norma para ser considerado un mercado activo:
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- No es un producto homogéneo, ya que no es lo mismo un derecho de aprovechamiento de agua
de la zona norte que la zona sur

- Las transacciones se realizan entre vendedores y compradores que actiian aisladamente

La SISS, para el sector sanitario (agua potable urbana) y como parte del modelo de tarificacion del servicio
utiliza un modelo que reconoce la existencia de un mercado del agua, separado por tupos de usos de agua 'y
cuencas. Es probable que el ente fiscalizador de estas empresas deba emitir instrucciones especificas

respecto de la valorizacion de los derechos de aprovechamiento de aguas para las empresas del sector.

En el sector minero, en general no existe mencion de los derechos de aprovechamiento de aguas, seria
importante revisar en profundidad las razones de la falta de mencion en estados financieros, especialmente

si se conoce que este recurso es fuente de conflictos entre las comunidades indigenas y estas empresas

En las empresas agricolas, a pesar de ser el sector de mayor uso de derechos de aprovechamiento de aguas
consuntivo, especialmente en la zona central de Chile, dichos activos se encuentran reconocidos y
valorizados al costo. S6lo una de las empresas de la muestra reconoce y valoriza sus derechos de
aprovechamiento de agua al Valor razonable como costo atribuido en la adopcion inicial, y dicho valor es
obtenido de tasaciones de profesionales independientes sin mencionar la existencia de un mercado activo
que sirva de referencia para la determinacion de dicho valor razonable. Cabe preguntarse si este sector que
es el que mas derechos de aprovechamiento consuntivo de aguas utiliza seglin estadisticas a nivel pais, tiene

sub valorados sus derechos en sus estados financieros.

Respecto de los DDAA en Chile y como se ve en la muestra de estados financieros, resulta posible la
utilizacion del valor razonable como costo revaluado de acuerdo al parrafo 75 de la NIC 38, asi como lo han

hecho las empresas sanitarias de la region Metropolitana y la region de Valparaiso. Se refuerza esta idea si
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se consideran las referencias que hace la NIC 38 de Activos Intangibles hacia la norma de NIIF 13 sobre

Valor Razonable respecto de la definicion de mercado activo.

Una adecuada focalizacion del tipo de derechos de aprovechamiento de agua, y sus caracteristicas de
ubicacion geograficas permitird la identificacion de un mercado activo, tal como lo define la NIFF 13
referenciada por la NIC 38, donde existiran transacciones, disponibles para el publico, registradas en
conservadores de bienes raices expresadas en unidades de medida homogéneas como son los litros por

segundo.

La norma NIC 38 hasta el afio 2023 no ha sufrido cambios sustanciales que sean capaces de reflejar dentro
de los estados financieros el reconocimiento, valorizacion y revelaciones de los intangibles de acuerdo a los
modelos de negocio actuales. Para valorizar los intangibles se puede usar el modelo de costo o el modelo
de revaluacion, sin embargo, en este ultimo dice: “Para fijar el importe de las revaluaciones segun esta
Norma, el valor razonable se medira por referencia a un mercado activo”. La norma seguira esperando
la formacion de mercados activos en el caso de los intangibles, o tal vez deba reformarse y reconocer que
en al caso de los intangibles es dificil la existencia de estos mercados y permitir modelos alternativos de

valorizacion.

Cuantificar los intangibles es un desafio vigente para la profesion contable. El que se generen modelos de

valorizacion para los distintos tipos de intangibles de la empresa y luego exista acuerdo en su

implementacion sera una larga tarea para los entes reguladores.

Mientras, debido a las numerosas limitaciones de los datos contables estructurados, los inversores deben

buscar fuentes de datos alternativas en su busqueda por cuantificar los intangibles, sabiendo que la brecha
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entre Valor Mercado y Valor Libros de las empresas crece en la actualidad y gran parte de dicho aumento

se explica por los activos intangibles.
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