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La millonaria multa que busca aplicar el
Fisco de Brasil a Cencosud por la adquisición

de dos cadenas de supermercados
Autoridades de ese país
cuestionaron un beneficio
tributario utilizado por la firma
chilena hace casi dos décadas.

En 2007, Cencosud desembarcó en Bra-
sil con la compra de la cadena GBarbosa por
US$ 430 millones. Unos años más tarde, en 2011,
el retailer siguió consolidando su presencia y
adquirió Prezunic en casi US$ 400 millones.
Casi dos décadas después, ambas transacciones
se han transformado en un dolor de cabeza para
la compañía.

En sus estados financieros al cierre de 2025, el
retailer reveló que en diciembre de ese año su filial
Cencosud Brasil fue notificada por el Fisco federal
de ese país del inicio de un proceso administrativo.
Este se relaciona con la amortización del mayor valor
tributario pagado en la adquisición de ambas empre-
sas, conocido en el mundo financiero como "ágio".

En términos simples, el ágio corresponde al "pre-
mio" o sobreprecio que un comprador paga por una
empresa cuyo valor contable es menor. Por ejemplo,
si una firma tiene activos por $ 100 millones, pero

se paga $ 130 millones por ella, los $ 30 millones
adicionales constituyen el ágio. Este diferencial suele
justificarse por intangibles como la marca, la cartera
de clientes o su posicionamiento en el mercado.

En Brasil, se permite amortizar ese ágio -es decir,
descontarlo gradualmente de la base imponible-,
lo que reduce el pago de impuestos por varios años.
¿El problema? Cuando Cencosud adquirió GBarbosa
y Prezunic, el capital fue aportado por la matriz
chilena, no obstante, quien llevó a cabo la amorti-
zación del ágio fue Cencosud Brasil, rebajando así
su carga tributaria en ese país.

A juicio del Fisco federal brasileño, esto implica
que el beneficio tributario debía aplicarse en Chile
y no en Brasil. Como consecuencia, la autoridad
emitió un auto de infracción e impuso una multa de
766,9 millones de reales (unos US$ 153 millones).

Consultada para esta nota, Cencosud no realizó
comentarios. Pero en sus estados financieros dijo
que "en opinión de nuestros asesores legales, exis-
ten sólidos argumentos para refutar los conceptos
cuestionados". Y recordó que en litigios previos sobre
esta misma materia ha obtenido fallos favorables,
lo que refuerza su confianza en revertir la sanción
o, al menos, mitigar su impacto.

LICITACIÓN PÚBLICA INTERNACIONAL PARA LA ADJUDICACIÓN DE LOS
DERECHOS DE CONSTRUCCIÓN DE OBRAS DE EXPANSIÓN DE LA TRANSMISIÓN
OBRAS DE AMPLIACIÓN CGE TRANSMISIÓN
PROCESO CGET_OA_2_2025

ccel
Transmisión

De conformidad con lo establecido en el artículo
95° de la Ley General de Servicios Eléctricos de
Chile, CGE Transmisión S.A. efectúa el llamado a
Licitación Pública Internacional para la
adjudicación de los derechos de construcción de
las siguientes Obras de Ampliación
correspondientes a los Decretos Exentos que
fijan Obras de Ampliación de los Sistemas de
Transmisión Nacional y Zonal Nº276 del 2025,
Nº266 del 2024, Nº200 del 2022, Nº171 del
2020, Nº198 del 2019, Nº293 del 2018 y Nº418
del 2017, todos del Ministerio de Energía.

Para participar en este proceso, los Interesados
pueden adquirir las Bases de Licitación
correspondientes a este Llamado, las cuales
estarán disponibles desde el 13 de abril de 2026,
y solicitar la inscripción en el Registro de
Participantes, en la forma que se señalará en las
referidas Bases, a través del sitio Web:
https://www.cgetransmision.cl/. Estas Bases de
Licitación estarán disponibles sin costo en el
enlace al Sitio Web.

Podrán adquirir las Bases e inscribirse en el
Registro de Participantes personas jurídicas,
tanto chilenas como extranjeras, quienes podrán
participar en forma individual o como parte de
un consorcio o asociación, cumpliendo con las
exigencias y requisitos establecidos en la Ley
General de Servicios Eléctricos y en las Bases de
Licitación.

ID Proyecto V.I. Referencial
[USD]

25_276_OA_04 Ampliación en S/E Itahue 66 kV (BPS+BT) 1.829.719
25_276_OA_14 Ampliación en S/E Itahue (NTR ATMT) 4.328.705
19_198_OA_32 Ampliación en S/E Molina y Seccionamiento de la Línea 2×66 kV Itahue - Curicó 3.958.439
25_276_OA_19 Ampliación en S/E San Clemente 66 kV (BS) 1.822.669
19_198_OA_34 Ampliación en S/E San Clemente 1.075.275
17_418_Z_OA_43 Aumento de capacidad de transmisión en Línea 2x66 kV Maule - Talca 2.973.740
19_198_OA_08 Ampliación en S/E Centro 1.755.374
24_266_OAC_11 Ampliación en S/E La Portada (BS) 1.306.765
25_276_OA_09 Ampliación en S/E Cerrillos (NTR ATMT) 6.200.540
18_293_OA_09 Ampliación en S/E Plantas 11.676.198

19_198_OA_14 Aumento de Capacidad Línea 1x110 kV Choapa - Illapel 2.181.769
19_198_OA_13 Adecuaciones en S/E Choapa 406.656
20_171_OA_09 Aumento de Capacidad Línea 1x110 kV Quillota - Marbella 380.000
22_200_OA_10 Ampliación en S/E Hospital (NTR ATMT) 4.603.783
19_198_OA_27 Ampliación en S/E Fátima 5.699.058
25_276_OA_23 Ampliación en S/E Padre Las Casas (NTR ATMT) 5.688.997
20_171_OA_40 Ampliación en S/E Pucón (NBC AT)

Ampliación en S/E Victoria 1.721.325
25_276_OA_20 Ampliación en S/E Parral (RTR ATAT) 6.578.364
19_198_OA_35 Aumento de Capacidad Línea 1x66 kV Tap Linares Norte -

Linares y Ampliación en S/E Linares 5.147.931

19_198_OA_31 Seccionamiento Línea 2x220 kV Ancoa - Itahue en S/E Santa Isabel 8.591.525
22_200_OAC_07 Ampliación en S/E Santa Isabel 220 kV (2BP + BT) 2.053.448
25_276_OA_15 Ampliación en S/E Maule (NTR ATMT) 5.872.407
25_276_OA_11 Ampliación en S/E Padre Hurtado (NTR ATMT) 7.659.019
25_276_OA_13 Ampliación en S/E Portezuelo 220 kV (IM) y 110 kV (BS) 3.170.485
19_198_OA_43 Aumento de Capacidad Línea 1x66 kV Tap Loma Colorada -

Loma Colorada y Ampliación en S/E Loma Colorada 1.760.510

19_198_OA_29 Ampliación en S/E Lihueimo 1.412.255
19_198_OA_28 Ampliación en S/E Loreto 1.412.707
19_198_OA_18 Ampliación en S/E Chocalán 1.394.019
19_198_OA_04 Ampliación en S/E Chinchorro 1.819.321

*El listado final de obras será confirmado durante el proceso de licitación.
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