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Carta del Presidente del Directorio

Tengo el agrado de dirigirme a ustedes para compartir la memoria anual del ejercicio 2011 de las empresas
que conforman el Grupo Saesa, conglomerado que abastece de electricidad a gran parte del sur de Chile. En
las siguientes paginas encontraran no sélo los estados financieros, sino también parte de las numerosas
actividades en que la compafiia se involucra con el desarrollo, el progreso y también las dificultades y desafios
de las 5 regiones que abastece.

Hemos cumplido 85 afios brindando un importante respaldo para el crecimiento del sur de Chile, y siendo
testigos directos de como la llegada de la luz puede cambiar la vida de las personas, lo que sin duda es para
nosotros motivo de orgullo.

En 2011 hemos visto un cambio relevante en la sociedad. Vivimos un afio de movilizaciones en todo el mundo,
donde la ciudadania levant6 la voz y sali6 a las calles a manifestar su descontento por aspectos que involucran
a la sociedad en su conjunto. No podiamos permanecer ajenos a la exigencia de los usuarios y nos avocamos a
ello durante el afio, implementando nuevos canales de comunicacion que llegaron a satisfacer el crecimiento
de las demandas por informacién y prontas respuestas.

En una compafiia tan extensa geograficamente, hemos logrado mantener centralizadamente las funciones
posibles y necesarias de desarrollar en nuestra casa matriz en Osorno. Pero hemos avanzado mucho en
descentralizar decisiones y trasladar funciones vitales para realizar en cada region.

El afio pasado dimos inicio a un proceso de planificacién estratégica que guiara la ruta del Grupo Saesa por
los préximos 5 afios. Este plan nos permitié hacer un ordenamiento de objetivos, metas y plazos, que vemos
avanzando a marcha segura, con planes de accion orientados hacia 4 focos: orientacion al cliente, desarrollo
de personas, eficiencia operacional y resultados financieros.

En 2011 nuevamente la naturaleza nos mostré su fuerza, con un extenso temporal de viento y lluvia que afect6
simultdneamente a 3 regiones de nuestra zona de operacion. Debimos extremar los esfuerzos y recurrir a todos
los recursos disponibles. A partir de esta experiencia pudimos extraer importantes aprendizajes y la
implementacion de una serie de mejoras en la comunicacién con nuestros usuarios, implementando mayor
tecnologia en telecomunicaciones, como el contacto a través de SMS y web, ademas de la apertura hacia las
redes sociales.

En lo que respecta a inversidn en calidad de servicio, durante este afio triplicamos el alcance en roce y poda de
arboles cercanos a las lineas eléctricas, que son una de las principales causas de interrupciones de suministro,
especialmente en invierno.

Este afio 2011 también trajo novedades en la composicidon accionaria del Grupo, incorpordndose como
accionista con 50% de la propiedad Alberta Investment Management Corporation (AIMCo) de origen canadiense,
en reemplazo de Morgan Stanley Infrastructure.

En el sector financiero el Grupo Saesa colocd bonos por UF 2.000.000, obteniendo una muy buena rentabilidad,
gue mostroé la confianza del sector en la robustez de la empresa.

Durante 2011 la compaiiia desarrollé un proceso de negociacién colectiva con los 5 sindicatos de trabajadores,
el cual lleg6 a buen término y regira por los préximos 3 afios.



= oruro BT S Reporte Anual 2011 | 4

Parte de los pilares de la planificacion estratégica, es el desarrollo de personas, que continda siendo un factor
relevante para la compafiia. Junto con mantener programas que beneficien a los empleados como el programa
de becas y financiamiento de estudios, formacion en liderazgo y trabajo en equipo y desarrollo del equipo
ejecutivo; el afio pasado ingresamos al programa de certificacion de competencias para electricistas, en una
iniciativa impulsada por la Asociaciéon de Empresas Eléctricas A.G. logrando certificar a un centenar de
empleados.

En el mes de noviembre inauguramos nuestro primer edificio corporativo en la ciudad de Osorno, donde
cumplimos el histérico anhelo de reunir a todas las areas de la administracion central, junto al principal centro
de atencion a clientes, generando sinergias que sin duda nos permiten entregar un mayor nivel de satisfacciéon
a nuestros clientes y un mejor lugar para trabajar a nuestros empleados.

Finalmente, al cierre del afio anunci6 su retiro de la compafiia el Gerente General, Francisco Mualim. Francisco
se desempefié como Gerente del Grupo por mas de 4 afios con gran dedicacion y esfuerzo. En su reemplazo fue
designado Francisco Alliende, que se desempefid como Gerente de Administracion y Finanzas del Grupo durante
6 afios, y el Ultimo afio como Subgerente General. Francisco Alliende cuenta con toda la confianza y apoyo del
Directorio y la organizacién para llevar adelante los desafios estratégicos del Grupo.

Confio en que el siguiente reporte sera de interés y utilidad para todos ustedes, y que podran ver el reflejo de
un afio de importantes avances y crecimiento para el Grupo Saesa, que esperamos por cierto siga
evolucionando en los afios venideros.

Afectuosamente,

Ivan Diaz-Molina

Presidente del Directorio
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Mantra

Somos la Luz del Sur

Vision
Ser la mejor empresa del Sur de Chile, comprometida con nuestros clientes, orgullo para nuestros trabajadores
y protagonista del desarrollo regional.

Mision
Entregar la energia vital para el bienestar de nuestros clientes y para el desarrollo del Sur de Chile.

Realizar nuestro trabajo comprometidos con los clientes y la comunidad, cuidando el medioambiente y
promoviendo el desarrollo y la seguridad de nuestros trabajadores.

Valores Corporativos

Pasién por el cliente: Parte de nuestro ADN
Nos apasiona el desafio de brindar satisfaccion a nuestros clientes.
Innovamos y damos valor a la experiencia de los clientes con nuestro servicio.

Seguridad: Intransable

Cuidamos de nosotros y de los demas.

Trabajamos con altos estandares de seguridad.

Vivimos la seguridad en nuestro actuar y nuestras decisiones.

Eficiencia: Clave en nuestro quehacer
Trabajamos en equipo y nos coordinamos para maximizar el buen uso de los recursos.
Controlamos nuestros costos sin arriesgar jamas la seguridad y la calidad de servicio

Integridad: Hacemos lo correcto
Actuamos con transparencia, honradez y rectitud.
Valoramos a las personas y les damos un trato respetuoso.
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Identificacion de la Sociedad

Razo6n Social

Nombre de Fantasia

Rol Unico Tributario
Domicilio Legal

Domicilio Comercial

Fono

Fax

Correo Electroénico

Tipo de Entidad
Inscripcion Registro de Valores
Fecha Inscripcién Registro

de Valores

Documentos Constitutivos

Sociedad Austral de Electricidad S.A.
Saesa

76.073.162-5

Isidora Goyenechea 3621, Piso 20, Las Condes, Santiago
Bulnes 441, Osorno

(2) 4147500

(2) 4147009

info@saesa.cl

Sociedad Anonima Cerrada

N° 1072

19/05/2011

Constituida por escritura publica de fecha 05 de agosto de 2009,
otorgada en la Notaria de Santiago de don José Musalem Saffie. Extracto
inscrito a fojas 45.007 N°31.134 del Registro de Comercio de Santiago,
correspondiente al afio 2009
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Antecedentes Relevantes

Antecedentes Financieros Consolidados

MM$ MM$
Ingresos 282.966 249.759
Margen Bruto 75.977 75.437
Ganancia 15.338 24.211
Activos 604.763 558.134
Pasivos 226.779 196.442
Patrimonio 377.984 361.692
Inversiones 31.935 25.454
EBITDA 38.389 41.740

Cifras Operacionales

2011 2010

Venta de Energia (GWh) 1.693 1.597
Clientes (Miles) 356 346
Trabajadores 317 316
Lineas AT (km) 155 155
Lineas MT (km) 10.974 10.859
Lineas BT (km) 8.217 8.085

MVA Instalados (MT/BT) 510 500
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Estructura de Propiedad

La estructura de propiedad al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:
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AndesCan SpA

Céndor Holding
SpA 50% ll 50%
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Inversiones Grupo Saesa

Ltda.
0,00006%
99,99994%
0,00275%
Inversiones Eléctricas
del Sur S.A.
99,99710%
Inversiones Los Rios
0,00275% Ltda. 0,00290%
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0,00133%
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Inversiones Los

Lagos IV Ltda.

\l/ 99,89% 99,89%

Sociedad Austral de

Generacion y Energia
Chile S.A.

0,1% 0,1%

0,00133%

De acuerdo a lo definido en el Titulo XV de la Ley N° 18.045, el controlador, Inversiones Los Rios Ltda., posee

un 99,92% de Saesa, en forma directa.
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Propiedad y Control
Al 31 de diciembre de 2011, el niUmero de accionistas de Saesa alcanzaba a 152, siendo los doce mayores los
siguientes:

Acciones

Accionistas Total Acciones

Inversiones Los Rios Limitada 371.661.603 8.997.443.992.100 8.997.815.653.703 99,9156%
Inversiones Grupo Saesa Ltda. 375.450 6.761.257.700 6.761.633.150 0,0751%
Condor Holding SpA 248.037.779 - 248.037.779 0,0028%
Sociedad Inmobiliaria Rahue Ltda. 4.122 123.662.933 123.667.055 0,0014%
Manicke Ferré, Marola Jesus 1.962 58.849.343 58.851.305 0,0007%
Finkelstein Veliz, Clara Lea 1.418 42.542.841 42.544.259 0,0005%
Inversiones Correntoso Ltda 1.307 39.211.746 39.213.053 0,0004%
Sociedad Austral de Electricidad S.A. 1.130 33.881.993 33.883.123 0,0004%
Inversiones Eléctricas del Sur S.A. 1.066 31.978.511 31.979.577 0,0004%
Bravo Michell, Clodomiro 884 26.521.860 26.522.744 0,0003%
Conca Hnos. Ltda. 791 23.730.085 23.730.876 0,0003%
Radiodifusoras Australes Soc. Ltda. 686 20.589.339 20.590.025 0,0002%
Otros Accionistas 6.250 187.619.961 187.626.211 0,0021%

Total acciones 620.094.448 9.004.793.838.412 9.005.413.932.860
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Durante el afio 2011, se registraron las siguientes transacciones de acciones:

a) Canje de Acciones: Producto de la fusion de Sociedad Austral de Electricidad S.A. (en adelante “Antigua
Saesa”) en Inversiones Los Lagos Il S.A. (que pas6 a denominarse, después de materializada la fusion “Sociedad
Austral de Electricidad S.A.””) se produjo un canje de acciones, en virtud del cual los accionistas de la Antigua
Saesa tuvieron derecho a recibir 1,057525696 acciones de la Sociedad por cada accién que poseian en la
Antigua Saesa.

b) Compraventa de Acciones:

Cantidad de
Acciones

Vendedor Comprador

Inversiones Los Rios

Condor Holding SpA kL

20-06-2011 71.866.853 A

c) Ejercicio Derecho a Retiro:

Los siguientes accionistas ejercieron derecho a retiro durante el afio 2011, permaneciendo de modo temporal
las acciones en manos de la Sociedad:

Accionista Acciones Serie A Acciones Serie B Total Acciones

Gaston Cortés Cruz 1.098 32.930.252 32.931.350

Alfredo Doggenweiler 32 951.741 951.773
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Directorio

Presidente
Vicepresidente

Directores
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Ivan Diaz - Molina / Ingeniero Civil / Rut 14.655.033-9

Jorge Lesser Garcia-Huidobro / Ingeniero Civil / Rut 6.443.633-3

Juzar Pirbhai/ Bachiller en Letras con mencién en Economia/ Extranjero
Olivia Steedman / Ingeniero Bachiller en Ciencias/ Extranjero

Juan Ignacio Parot B. / Ingeniero Civil de Industrias/ Rut 7.011.905-6
Robert Mah / Licenciatura en Comercio / Extranjero

Kevin Roseke / Licenciatura en Comercio / Extranjero

Ben Hawkins / Maestria en Administracion de Empresas / Extranjero
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Administracion

Gerente General

Gerente Operaciones

Gerente Adm. y Finanzas

Gerente Legal
Gerente Comercial

Gerente Generacion y
Comercializacién

Gerente Ingenieria y
Proyectos

Subgerente Regulacién

Subg. de Personas

Subg. Prevencidn de Riesgos
y Capacitacion

Subgerente Auditoria

Auditores Externos
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Francisco Alliende Arriagada / / RUT

6.379.874-6

Ingeniero Comercial

Rodrigo Miranda Diaz / Ingeniero Civil Eléctrico / RUT 10.784.472-
4

Francisco Alliende Arriagada / / RUT

6.379.874-6

Ingeniero Comercial

Sebastidn Saez Rees / Abogado / RUT 8.955.392-K

Ivan Reyes Trujillo / Ingeniero Civil Eléctrico / RUT 6.069.138-K

Marcelo Bobadilla Morales / Ingeniero Civil Eléctrico / RUT
10.151.086-7

Ramo6n Diaz Cortez / Ingeniero de Ejecucién Eléctrico/ RUT
7.733.822-5

Jorge Mufioz Sepullveda / Eléctrico / RUT

11.694.983-0

Ingeniero Civil

Maria Dolores Labbé Daniel 7/ / RUT

13.117.638-4

Ingeniero Comercial

Carlos Riquelme Henriquez / Ingeniero Ejecucién en Electricidad /
RUT 6.183.482-6

Jorge Castillo Quiroz / Contador Auditor / RUT 7.759.917-7

Deloitte
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Estructura Organizativa

Gerente General

Subgerencia

Personas
Subgerencia
Auditoria
Subg. Prevencion
de Riesgos y Cap.
. . . - f Gerencia : .
Gerencia Gerencia Gerencia Adm.y Gerencia Generacion o Gerencia Gerencia
. . ) ey 3 Ingenieriay 3
Operaciones Comercial Finanzas y Comercializacion Legal Regulacion
Proyectos
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Marcha de la Empresa

= Nuestras Personas

Con el objetivo de potenciar y fortalecer el desarrollo de los trabajadores, durante el 2011 las empresas del
Grupo Saesa invirtieron un total de $ 308 millones en capacitacion, lo que origind que recibieran 67 mil horas
de formacion y entrenamiento. Esta se desarroll6 en distintos grupos y areas en temas técnicos, de seguridad,
desarrollo de habilidades de liderazgo, atencion de clientes, calidad de servicio, aplicacién de tarifas y
direccion de proyectos.

Ademas, por séptimo afio consecutivo, se llevé a cabo el Programa Crece, que beneficia a través de beca y/o
financiamiento, estudios de post y pre-grado a trabajadores de la Compariia. Este programa cuenta con mas de
250 trabajadores beneficiados y casi 100 titulados.

En este mismo ambito, el 2011 la Compafiia innové a través de capacitaciones con plataforma E-Learning,
herramienta que entrega una solucion eficiente a las necesidades de capacitacion para nuestra amplia zona
geogréfica. Mas de 100 trabajadores fueron capacitados a través de esta herramienta.

En conjunto con las demas empresas de la Asociacién de Empresas Eléctricas AG, se inicié en 2011 un proceso
de certificacién de competencias laborales, en donde participaron mas de 100 trabajadores eléctricos del
Grupo Saesa, equivalente al 50% del total de cupos para la industria. Este proyecto impulsado por el Gobierno
de Chile, a través de su programa Chile Valora, busca otorgar un reconocimiento a aquellos trabajadores que
han aprendido el oficio mediante la experiencia. Se estima finalizar este proceso de certificacion el primer
trimestre de 2012.

Gracias a este beneficio los trabajadores podran obtener un certificado, reconocido por todo el mercado
eléctrico del pais, que demuestre y reconozca lo aprendido en su vida laboral, otorgandoles un verdadero
respaldo a su gestion, que les permita seguir potenciandose laboralmente.

Como es tradicion, el Grupo Saesa llevé a cabo variadas actividades para reconocer y fomentar la integracion
entre los trabajadores y sus familias. Actividades masivas a lo largo de toda su zona de concesion, donde
participaron no sélo los trabajadores, sino también sus hijos y conyuges. Se destaca la entrega de distinciones
a la excelencia académica de hijos de trabajadores, la celebracién masiva del Dia del Trabajador, premiacién
al mejor empleado por zona, celebracion de Navidad y actividades especiales como apoyo a los nifios de la
Teletdn.

En la ciudad de Valdivia, se realizé la 512 Olimpiada del Grupo Saesa; encuentro anual al que se invita a todos
los trabajadores y sus conyuges para que disfruten de un fin de semana de competencias deportivas,
entretencién y camaraderia. Dentro de las actividades tradicionales de este evento se realizé la premiacion por
afios de servicio, donde se reconocié a 34 trabajadores por sus 20, 25, 30, 35y 40 afios de servicio.

Cabe sefialar que en 2011, nuevamente se aplicé una evaluacion del clima organizacional, a través de una
encuesta en donde participd un 95% de la dotacidon alcanzando un nivel de satisfaccion de 79%. Esta
herramienta aplicada anualmente desde 2004, ha permitido generar acciones que hacen del Grupo Saesa cada
Vez mas una mejor empresa.

Hacia finales de 2011 se efectud el proceso de negociacion colectiva con los 5 sindicatos que agrupan al 70% de
los trabajadores, llegando las partes a un acuerdo final para los préximos 3 afios.
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Nuestro Equipo:

Saesa STS Edelaysen Luz Osorno Total
Gerentes y ejecutivos principales 25 - 1 - 26
Profesionales y técnicos 198 57 54 15 324
Administrativos y electricistas 95 8 14 7 124
Total 318 65 69 22 474

=  Gestion Comercial

Durante el afio 2011 se mantuvo también el foco en la diversificacion de productos y servicios no regulados
ofrecidos tanto al sector masivo como al de los clientes del sector B2B.

Incorporacidon de nuevas lineas de productos

Mas Cerca, la linea de productos de retail, mantuvo su curva de crecimiento tanto en canales de venta,
captacion de clientes, como en diversificacion de marcas y lineas de productos; terminando el afio se
incorporod la linea blanca al mix de productos, los que eran altamente solicitados y esperados por los clientes.

La incorporacion de la linea blanca, impuso el desafio de llegar con el producto hasta el hogar del
cliente, proceso que se ha realizado a la fecha de manera exitosa, y que es avalado por el buen resultado en
las encuestas de satisfaccion de clientes.

Grupos de respaldo

Debido a la necesidad de disminuir costos y mantener la continuidad en los procesos productivos de nuestros
grandes clientes, uno de los productos que se ha consolidado durante el 2011 es el de venta o arriendo de
equipos electrégenos a clientes industriales.

A través de una gran cantidad de grupos electrégenos, las empresas del Grupo Saesa brindan servicio de “corte
de punta” y respaldo; estos equipos son entregados a clientes en arrendamiento, incorporando prestaciones
adicionales segun sus requerimientos como son, operacién automatica, mantenimiento e inclusive suministro de
combustible.

Durante el afio 2011 se instalaron once equipos electrégenos de 1000 KVA, con lo cual desde el afio 2008 a la
fecha ya se han instalado cincuenta y un equipos de 1000 KVA en arriendo.

Ejecucidn de proyectos especiales

Con el objeto de satisfacer las nuevas necesidades de los clientes, las empresas del Grupo Saesa comenzaron a
desarrollar nuevas lineas de servicio que permitan transformarse en socios estratégicos de los clientes.

Durante el afio 2011, las empresas del Grupo Saesa se adjudicaron un total de seis proyectos de montajes
eléctricos de diversa complejidad.
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Dentro de los proyectos destacan:

- Mall Paseo Castro: Consiste en la instalacion interior de 27.000 mts2 de construccion.

- Cunco, Sector Los Laureles: Se realiz6 la construccion de una Linea de MT y Subestacion de 150 KVA
para la Central Allipén.

- Puerto Montt, Camino costero Chinquihue: Se desarrollé la construccién de una Linea MT Subterranea,
Linea BT y tableros eléctricos para la Piscicultura Ventisqueros S.A.

Desarrollo de Productos y Servicios

En la busqueda de nuevas soluciones para el &mbito industrial y residencial, durante el 2011 se ejecutaron
importantes proyectos con empresas de la zona. Destaca la implementacién de un proyecto de sustitucién de
la matriz energética en procesos industriales criticos, en particular en la Piscicultura Novofish (Puerto Montt),
se incorporé al proceso productivo una Bomba de Calor, que permite controlar la temperatura utilizando
energia eléctrica, reemplazando asi, el uso del gas o petréleo.

Asi también, se dio respuesta a procesos productivos que son muy sensibles a las variaciones de voltaje y que
requieren estadndares que exceden la normative; a estos clientes se le ofrece un equipo estabilizador de
voltajes llamado SET DVR, que permite mantener la tension de entrada en valores sumamente estables (+/-
0,5% del voltaje Nominal). Esta solucion se implementé durante el 2011 en la Planta Colun y Pisicultura
Novofish.

En relacion al sector construccién / residencial, durante el 2011 se implement6 un proyecto de calefaccion
eléctrica con equipamiento de cocina y agua caliente sanitaria en el edificio AHO (Osorno). El proyecto
consistié en instalar equipos que permiten otorgar una solucion limpia y ecoldgica dando el confort necesario al
requerimiento del cliente, reemplazando asi, el uso del gas, petroleo o lefia como fuentes habituales para
estos edificios.

Proyectos de Pequefios Medios de Generacién Distribuido (PMGD)

Desde la entrada en vigencia del Decreto Supremo 244/2005 y Norma Técnica de Conexién y Operacion (NTCO),
a la fecha se han conectado a las redes de distribucién de las empresas del Grupo Saesa un total de catorce
PMGD, cuatro realizaron su puesta en marcha el afio 2011.

Estos proyectos conectados el 2011 inyectan 5.73 MW, con lo cual la generacion total de los PMGD conectados
suministra un aproximado de 31 MW en nuestra zona de concesion.

Proyecto Puyehue Rupanco

El proyecto Puyehue Rupanco continda en desarrollo, y contempla la puesta en servicio en dos etapas; la
primera etapa en junio de 2012 y la segunda etapa a fines del afio 2013.

El sistema considera la construcciéon de tramos de linea de 110 kV que suman cerca de 110 km, un tramo de
linea en 220 kV de 22 km y dos tramos en distribucion (23 kV) de cerca de 9 km. El proyecto incluye el disefio y
construccién de tres subestaciones de transformacion y una conexion a la subestacion Barro Blanco. Estas
instalaciones permitiran la evacuacion de méas de 10 centrales de pasada.
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= Programa de Electrificacién Rural

El Programa de Electrificacion Rural del Gobierno de Chile, es de caracter social, y tiene como proposito
mejorar la calidad de vida de las familias en los sectores rurales que demandan este servicio basico como un

legitimo derecho de equidad social.

Desde sus inicios, el Grupo Saesa ha estado comprometido con la construccion de cada uno de los proyectos.
Estas obras son financiadas por el Fondo Nacional de Desarrollo Regional (FNDR), la empresa y los beneficiarios
de los proyectos. La ruralidad, en muchos casos extrema, que se vive en la zona sur del pais, hacen invaluable

el aporte de la electrificacion en el progreso de estas comunidades.
Proyectos Conectados
Durante el afio 2011 se conectaron los siguientes proyectos:

N° Aporte FNDR Aporte Empresa
Proyectos MS M$

MT (Km) BT (Km) BT Comun (Km) Beneficiarios

Empresa

Saesa 4 524.960 232.399 69,79 21,94 13,34 254

Durante el afio 2011 se contrataron los siguientes proyectos:

N° Aporte FNDR Aporte Empresa
Provectos MS M$

MT (Km) BT (Km) BT Comun (Km) Beneficiarios

Empresa

Saesa 14 4.006.894 283.258 105,84 68,66 11,92 637

Proyectos destacados

Proyecto de Electrificacion rural Isla Tranqui conectado el afio 2011

Proyecto contratado el afio 2005 por el Gobierno Regional de los Lagos, ubicado en la Comuna de Queilen,
provincia de Chiloé. Consideré 62,99 KM de MT; 15.35 KM de BT y 10.9 KM de BTC. con una potencia instalada
de 260 KVA, beneficiando a 288 familias de la Isla Tranqui.

El proyecto contemplo un cruce aéreo trifasico de 1.300 mts soportada en un atorre metélica de 42 mts. en el

sector chanco y tres postes de concreto de 15 mts de armado en el sector San Jose de Isla Tranqui.
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= Medio Ambiente

Durante el afio 2011 el Grupo Saesa someti6 a evaluacion ambiental por parte de la autoridad 9 nuevos
proyectos de inversidon relacionados a subestaciones de transmisién, lineas de transmision y centrales
generadoras mayores a 3 MW. Seis de estos proyectos ya fueron aprobados por los respectivos Servicios de

Evaluacion Ambiental y se encuentran en distintas etapas de su implementacion.

La gestion de los residuos peligrosos generados por nuestra operacion, continla siendo parte importante del
compromiso del Grupo Saesa con el medio ambiente, por lo que durante el afio 2011 se retiraron desde diversas
instalaciones de la compafiia, aproximadamente 140.000 litros de residuos liquidos, compuesto por aceites de
motor usados y agua contaminada con hidrocarburos, para su posterior tratamiento y reutilizacion. En total,
150 toneladas de residuos sélidos fueron derivados a empresas autorizadas para su tratamiento y disposicion

final.
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Linea de Tiempo

1926: Nace la Sociedad Austral de Electricidad S.A., Saesa, pequefia empresa privada que
suministra energia eléctrica a Lebu, Arauco y Carampangue.

1929: Saesa extiende sus servicios a Puerto Montt, Osorno y Valdivia, en la X Region.
1945: Nace la Cooperativa Eléctrica de Osorno para abastecer al sector rural de Osorno.

1946: CORFO y Endesa compran una participacion mayoritaria en Saesa para agilizar el
ambicioso “Plan de Electrificacion del Pais”, impulsado por el Estado.

1981: Copec se convierte en accionista mayoritario de Saesa y Frontel, con 87,5% y 83,7%
del capital respectivamente. En Coyhaique se crea la Empresa Eléctrica de Aysén
S.A., Edelaysen, como filial de Endesa.

1989: Frontel inicia actividades de transmisién, con lineas de 66 kV y subestaciones de
66/23 kV. Al afio siguiente lo hace Saesa.

1994: Saesa se asocia con Transelec y crean Sistema de Transmision del Sur S.A., STS, con
una participacién accionaria del 60% y 40%, repectivamente.

1995: Copec alcanza una participacion de 93,88% en Saesa.

1996: Saesa adquiere a Transelec su 39,9% de las acciones de STS, logrando un 99.9% de la
propiedad.

1998: Saesa se adjudica el 90,11% de las acciones de Edelaysen, licitadas por CORFO,
extendiendo sus actividades a 1500 km, entre la VIl y la XI Regidn.

1999: Saesa adquiere el 99,9% de las acciones de Creo Ltda., en la X Regién, STS,
instalaciones de transmision de Saesa, y de Cooperativa Eléctrica de Osorno Ltda.,
por un total de $1.825 millones, aumentando significativamente su presencia en la X
Region.

2000: Saesay STS adecuan las instalaciones de transmision que abastecen la Isla de Chiloé,
guedando todo el sistema de transmision de la isla energizado en 110 kV.

2001: En junio, se constituye la sociedad PSEG Chile Holding S.A., filial de PSEG Global Inc.
En agosto, Inversiones PSEG Chile | Ltda., filial de PSEG Chile Holding S.A., adquiere

el 93,88% de las acciones de Saesa y el 13,71% de las acciones de Frontel, que eran
propiedad de Copec.

2002: El 31 de julio se incorpora a Saesa la totalidad de los accionistas y patrimonio de



= oruro BT S Reporte Anual 2011 |

Saesa y de Inversiones PSEG Chile | Ltda., sociedades que se fusionaron.

2005: Se reestructura el organigrama de la Empresa y se anuncia una fuerte inversion en
mejoramiento de instalaciones de distribucion y transmision. Se completa con éxito
el financiamiento de largo plazo con aumento de capital de MM$14.837 vy
refinanciamiento de pasivos en MUF 4.500.

2006: Tras completar la inversién en mejoramiento, la Empresa logra elevar los indices de
calidad de servicio, culminando el afio con todos los indicadores exigidos por la
autoridad dentro de los rangos permitidos.

2007: Se inicia la construccién del Proyecto Chiloé, que construird un sistema de
transmision en 220 kV, entre Puerto Montt y la Isla de Chiloé, con una inversién de
US$27 millones.

En agosto, Francisco Mualim Tietz asume como Gerente General del Grupo Saesa.

Se obtiene un contrato por 1.800.000 UF, para el refinanciamiento del 100% de la
amortizacion de los actuales bonos de largo plazo de Saesa. En diciembre se
materializa la primera colocacién de 300.000 UF.

2008: El 24 de julio el consorcio integrado, en partes iguales, por los fondos de inversién
Ontario Teachers’ Pension Plan y Morgan Stanley Investment Fund, adquirieren la
totalidad de la propiedad del Grupo Saesa.

2009: ContinGa en desarrollo el agresivo plan de inversiones, orientado a proyectos de
transmision, generacion, distribucion, nuevos negocios, tecnologias de informacién y
otros, invirtiendo durante el afio $26.000 millones.

Finaliza la construccion del primer proyecto de electrificacion rural conectado al SIC,
mediante el cruce aéreo entre islas, desde Puluqui hasta Chidquapi.

En retail se alcanzan los 58 puntos de venta a través de toda la zona de concesion.

2010: Durante el mes de febrero un fuerte terremoto afectd al pais por lo que la Sociedad y
sus filiales tuvieron que enfrentar un periodo de trabajo intenso y continuo para
devolver el suministro eléctrico a los clientes desde Bio Bio hasta Chiloé, con especial
dedicacidn a las zonas mas afectadas de las provincias de Arauco y Concepcion.

Saesa y sus filiales Luz Osorno y Edelaysen superan los 400 mil clientes. Por otra
parte, continGa el ambicioso plan de inversiones que busca principalmente ampliar
redes de operacion y mejorar diariamente el servicio proporcionado a los clientes.

2011: La Sociedad fue informada por Morgan Stanley Infrastructure, Inc. sobre la venta
realizada por diversos fondos administrados por dicha entidad de su participacién en
MSIP Pelicano Holdings L.P., una sociedad extranjera a través de la cual era
indirectamente titular del 50% de los derechos sociales en la sociedad Inversiones
Grupo Saesa Limitada, a un grupo de fondos de inversién administrados por Alberta
Investment Management Corporation (AIMCo).
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Actividades de la Sociedad

Saesa es la principal filial del Grupo
Saesa, su principal actividad es la
distribucién de electricidad en la zona sur
del pais. Saesa distribuye energia
eléctrica entre las provincias de Cautin,
Region de La Araucania, y Palena, Region
de Los Lagos. En forma individual atiende
a mas 356 mil clientes.

Ademés, participa en el segmento de
transmision y subtransmision, contando
con 155 km de lineas de 110 kV, cuyo
mantenimiento y operacion estan a cargo
de la filial STS.

En los dltimos 10 afios, esta sociedad, ha
presentado una tasa media de crecimiento
en ventas de energia cercana al 5%. Factor
clave en este crecimiento ha sido el
importante desarrollo que ha experimentado
la industria salmonera y sectores afines,
especialmente en las provincias de
Llanquihue vy Chiloé, asi como el sector
forestal en la Provincia de Valdivia, ademas
del sostenido crecimiento del consumo
residencial. A partir del afio 2010 el
suministro esta respaldado con contrato,
después de que se adjudico a Endesa, Colbun
y Campanario todos los paquetes de energia
licitados, equivalente al 100% de su demanda
estimada a 2010. Los contratos de suministro
estan vigentes a partir de 2010 y consideran
una duracién de 10 afios.
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Debido al complejo escenario originado
por la quiebra de Campanario S.A. la
Superintendencia de Electricidad vy
Combustible, emiti6 la Resolucion Exenta
N° 2288 (RE2288), de fecha 26 de agosto
de 2011, en la que se dispuso que el
suministro destinado para clientes
regulados, no entregado por Campanario
S.A., debe ser abastecido por los demas
integrantes que participan en los
balances de transferencia que
confecciona la Direccion de Peajes del
CDEC - SIC a prorrata de su energia
firme, a los mismos precios acordados en
los contratos de suministro suscritos por
Campanario.

Para satisfacer adecuada y
oportunamente el crecimiento en su zona
de influencia, extender ésta hacia las
zonas mas aisladas y entregar un servicio
cada vez mejor, Saesa realiz6 inversiones
por un monto de $10.742 millones
durante el afio 2011
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Calidad de Servicio

Para Saesa, mejorar la calidad y eficiencia en el abastecimiento de electricidad es un objetivo permanente,
tanto desde el punto de vista de la atencién comercial, como de la calidad del producto. En la actualidad los
indicadores de Saesa, tanto urbanos como rurales, presentan niveles muy por debajo de los maximos permitidos
por el organismo regulador.

Inversiones Productivas

La eficiente politica de inversiones de Saesa se traduce en una continua expansion de sus instalaciones, para
asi satisfacer adecuada y oportunamente el crecimiento en su zona de influencia, extender ésta hacia las zonas
mas aisladas del sur de la X Regién y entregar un servicio cada vez mejor.

Las Instalaciones de Saesa y sus filiales son las siguientes:

2011

Lineas Alta Tensién (km) 155
Lineas Media Tensién (km) 10.974
Lineas Baja Tension (km) 8.217

MVA Instalados MT/BT 510
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Sistemas Aislados

Saesa cuenta con una amplia experiencia en el desarrollo de proyectos de generacién y distribucién, orientados
a satisfacer las exigencias de sectores aislados que no cuentan con una conexién al SIC y que requieren
disponer de fuentes de electricidad las 24 horas al dia para su desarrollo sustentable.

Actualmente, los sistemas aislados administrados por Saesa cuentan con 3.084 clientes, con ventas durante el
afio 2011 de 4.663 MWh.
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Empresas Filiales
Sistema de Transmision del Sur S.A., STS

Naturaleza juridica: Sociedad Anénima Cerrada

Capital suscrito y pagado: M$13.301.733

Participacién Soc. Austral de Electricidad S.A.: 99,9% (Directa)

La actividad principal de STS consiste en
prestar servicios de transporte 'y
transformacién de energia a empresas
generadoras, que tienen contratos de
suministros con empresas distribuidoras
de las regiones del Bio Bio, Araucania, Los
Rios y Los Lagos, entre las cuales se
encuentran Saesa, Frontel y cooperativas
eléctricas. Las principales generadoras
atendidas por STS son Puyehue y Capullo.
STS presta servicios en todas las
especialidades relacionadas con los
sistemas eléctricos de transporte vy
transformacion, tales como asesorias de
disefio, construccion, mantenimiento y
operacion de sistemas.

Estos servicios son remunerados mediante
el pago de peajes por parte de

las generadoras, cuyos valores estan
estipulados en el nuevo decreto tarifario
que fija las tarifas de subtransmision,
vigente a partir del 14 de enero de 2009.

Durante el afio, STS realizd inversiones
por $17.122 millones, destinadas a
nuevos proyectos y a optimizar sus
actuales instalaciones.
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Directorio y Administracion

Presidente Ivan Diaz - Molina
Vicepresidente Jorge Lesser Garcia-Huidobro
Directores Juzar Pirbhai-Olivia Steedman-Juan Ignacio Parot B.-Robert Mah-Kevin

Roseke-Ben Hawkins

Gerente General Francisco Alliende Arriagada

Gerente Operaciones Rodrigo Miranda Diaz

Gerente Adm. y Finanzas Francisco Alliende Arriagada

0

Gerente Legal Sebastian Sdez Rees
Gerente Comercial Ivan Reyes Trujillo
Gerente Generacion y Marcelo Bobadilla Morales

Comercializacion

Gerente Ingenieria y Ramoén Diaz Cortez
Proyectos

Subgerente Regulacién Jorge Mufioz Sepulveda
Subg. de Personas Maria Dolores Labbé Daniel
Subg. Prevencion de Carlos Riquelme Henriquez

Riesgos y Capacitacion

Subgerente Auditoria Jorge Castillo Quiroz
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Antecedentes Financieros

MM$ MM$
Ingresos 14.423 17.146
Margen Bruto 14.378 17.035
Ganancia 6.674 9.398
Activos 126.610 105.766
Pasivos 46.208 28.612
Patrimonio 80.403 77.154
Inversiones 17.122 10.746
EBITDA 10.687 13.194

Cifras Operacionales

2011 2010

Trabajadores 65 47

Instalaciones propias

Lineas AT 110-66 kV(km) 572 587
MVA Instalados 220-110-66 kV 480 470
MVA Instalados 220-110-66/23-13.2 kV 739 732

Instalaciones de Terceros operadas
Lineas AT 110-66 kV(km) 222 222
MVA Instalados 110-66/23-13.2 kV 221 221
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Empresa Eléctrica de Aisén S.A., Edelaysen

Naturaleza juridica: Sociedad An6nima Cerrada

Capital suscrito y pagado: M$37.005.894

Participacion Soc. Austral de Electricidad S.A.: 93,21% (Directa)

Edelaysen desarrolla sus actividades de Edelaysen efectué inversiones por
generacién, transmision y distribuciéon de $3.258 millones durante el afio 2011,
electricidad en la provincia de Palena, que fueron destinadas
Region de Los Lagos, y en la Regién de fundamentalmente a aumentar la
Aysén, a través de cinco sistemas capacidad de generacion, disminuyendo
aislados: Cisnes, Huichas, Villa O’Higgins, los costos de abastecimiento eléctrico
Amengual-La Tapera y Santa Barbara de la zona.

(Nueva Chaitén); y tres sistemas
medianos: Aysén, Palena y General
Carrera.

Esencialmente, la Empresa genera energia
eléctrica y la distribuye en las zonas que
le fueron otorgadas en concesion y en
las que posee permisos municipales.
Ademas, realiza ventas de energia en
media tension a Saesa, en Palena.
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Directorio y Administracion

Presidente

Vicepresidente

Directores

Gerente General

Gerente Operaciones

Gerente Adm. y Finanzas

0

Gerente Legal

Gerente Comercial

Gerente Generacion y
Comercializacién

Gerente Ingenieria y
Proyectos

Subgerente Regulacién

Subg. de Personas

Subg. Prevencion de
Riesgos y Capacitacion

Subgerente Auditoria

Ivan Diaz - Molina

Jorge Lesser Garcia-Huidobro
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Juzar Pirbhai-Olivia Steedman-Juan Ignacio Parot B.-Robert Mah-Kevin

Roseke-Ben Hawkins

Francisco Alliende Arriagada

Rodrigo Miranda Diaz

Francisco Alliende Arriagada

Sebastian Saez Rees

Ivan Reyes Trujillo

Marcelo Bobadilla Morales

Ramén Diaz Cortez

Jorge Mufioz Sepulveda

Maria Dolores Labbé Daniel

Carlos Riquelme Henriquez

Jorge Castillo Quiroz



Antecedentes Financieros

Ingresos
Margen Bruto

Ganancia
Activos
Pasivos

Patrimonio

Inversiones

EBITDA

Cifras Operacionales

MM$ MM$
15.056 14.436
10.005 11.446

3.816 4.005
70.533 66.873
8.922 7.933
61.611 58.940
3.258 2.267
5.762 6.562

2011 2010

Venta de Energia (GWh)
Clientes (Miles)
Trabajadores

Lineas MT (km)

Lineas BT (km)
MVA Instalados (MT/BT)

125 112
39 37

69 65
2.034 1.994
940 893
43 41

Viento
Hidroeléctrica

Diesel

Cant. de I_:’otenua
Centrales Ingilan g
(MW)
1 2,0
6 22,1
18 27,1

Total

25 51,2
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Compaiiia Eléctrica Osorno S.A., Luz Osorno

Naturaleza juridica: Sociedad An6nima Cerrada
Capital suscrito y pagado: M$10.557.505
Participacion Soc. Austral de Electricidad S.A.: 99,9% (Directa)

Luz Osorno tiene por objeto la distribucion y venta de
energia eléctrica en sectores rurales de la provincia de
Osorno y en algunas localidades de las provincias de
Valdivia y Llanquihue.

A partir del afio 2010 el suministro esta respaldado con
contrato, después de que se adjudicé a Endesa, Colbln
y Campanario todos los paquetes de energia licitados,
equivalente al 100% de su demanda estimada a 2010.
Los contratos de suministro estan vigentes a partir de
2010 y consideran una duracion de 10 afios.

Debido al complejo escenario originado por la quiebra
de Campanario S.A. la Superintendencia de
Electricidad y Combustible , emitié la  Resolucion
Exenta
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N°2288 (RE2288), de fecha 26 de agosto
de 2011, en la que se dispuso que el
suministro  destinado para clientes
regulados, no entregado por Campanario,
debe ser abastecido por los demés
integrantes que participan en los
balances de transferencia que
confecciona la Direccién de Peajes del
CDEC-SIC a prorrata de su energia firme,
a los mismos precios acordados en los
contratos de suministro suscritos por
Campanario.

En el ejercicio 2011 se efectuaron
inversiones  por  $815  millones,
principalmente con el fin de atender el
crecimiento de la demanda de energia y
extender la cobertura geografica.

Luz Osorno al cierre del ejercicio
atendia a 19 mil clientes

Las ventas de energia durante el
2011 alcanzaron a 117 GWh.
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Directorio y Administracion

Presidente Ivan Diaz - Molina
Vicepresidente Jorge Lesser Garcia-Huidobro
Directores Juzar Pirbhai-Olivia Steedman-Juan Ignacio Parot B.-Robert Mah-Kevin

Roseke-Ben Hawkins

Gerente General Francisco Alliende Arriagada

Gerente Operaciones Rodrigo Miranda Diaz

Gerente Adm. y Finanzas  Francisco Alliende Arriagada

(0

Gerente Legal Sebastian Sadez Rees
Gerente Comercial Ivan Reyes Trujillo
Gerente Generacion y Marcelo Bobadilla Morales

Comercializacion

Gerente Ingenieria 'y Ramoén Diaz Cortez
Proyectos

Subgerente Regulacién Jorge Mufioz Sepulveda
Subg. de Personas Maria Dolores Labbé Daniel
Subg. Prevencion de Carlos Riquelme Henriquez

Riesgos y Capacitacion

Subgerente Auditoria Jorge Castillo Quiroz
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Antecedentes Financieros

MM$ MM$
Ingresos 12.124 11.277
Margen Bruto 2.753 2.762
Ganancia 689 984
Activos 17.805 17.890
Pasivos 4.054 4.336
Patrimonio 13.751 13.554
Inversiones 815 623
EBITDA 1.328 1.657

Cifras Operacionales

2011 2010

Venta de Energia (GWh) 117 107
Clientes (Miles) 19 18
Trabajadores 22 21
Lineas MT (km) 3.605 3.598
Lineas BT (km) 625 602

MVA Instalados (MT/BT) 66 67
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Sociedad Generadora Austral S.A., SGA

Naturaleza juridica: Sociedad An6nima Cerrada

Capital suscrito y pagado: M$3.160.921

Participacion Soc. Austral de Electricidad S.A.: 99,9% (Directa)

El objeto de SGA es el desarrollo y
comercializacion de sistemas eléctricos,
de su propiedad o de terceros, destinados
a la transmision y transformacion de
energia eléctrica, y la adquisiciéon de los
mismos. Asimismo, prestar servicios y
asesorias en todas las especialidades de la
ingenieria y de disefio, construccion,
mantencion y operacion de sistemas de
transmisién para terceros,
comercializacion de energia y las demas
actividades vinculadas con los objetos
descritos, que acuerden sus organismos.

Antecedentes Financieros

SGA fue constituida como consecuencia
de la divisién de STS, aprobada en Junta
Extraordinaria de Accionistas de fecha
25 de junio de 2003, donde se acordé la
division de dicha sociedad a contar del
31 de marzo de 2003. En virtud de esta
divisién, se le asignaron y traspasaron a
SGA activos, pasivos y patrimonio a los
valores contables determinados al 31 de
marzo de 2003.

MM$ MM$

2011 2010

Ingresos
Margen Bruto

Ganancia
Activos
Pasivos

Patrimonio

EBITDA

63.937 45.746
4.666 2.531
2.750 5.414

19.500 17.432
6.671 9.268

12.828 8.163
3.875 2.484
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Directorio y Administracion

Presidente

Vicepresidente

Directores

Gerente General

Gerente Operaciones

Gerente Adm. y Finanzas

0

Gerente Legal

Gerente Comercial

Gerente Generacién y
Comercializacion

Gerente Ingenieria y
Proyectos

Subgerente Regulacién

Subg. de Personas

Subg. Prevencion de
Riesgos y Capacitacion

Subgerente Auditoria

Ivan Diaz - Molina

Jorge Lesser Garcia-Huidobro
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Factores de Riesgo

Riesgo de Negocio

El mercado eléctrico es un mercado regulado, en donde existen procesos de fijacion tarifaria para la
distribucién, transmisién y transformacion de energia. La Autoridad, ademas de fijar tarifas, dicta las normas
de calidad de producto y operacidon que son necesarias para entregar estos servicios. Los riesgos de este
negocio estan ligados al marco regulatorio actual, donde la Autoridad fija las tarifas luego de un proceso que
busca el éptimo de operacién e inversion en cada sistema, fijando tarifas que permitan la recuperacion de la
inversion inicial y los costos necesarios para operar de acuerdo con la normativa vigente.

Adicionalmente existen riesgos financiero, relacionado con el financiamiento de las inversiones, los plazos de
recuperacion de éstas, asi como el costo de fondos.

Riesgo Regulatorio

e Cambio de la regulacion

El sector eléctrico se rige por una normativa, vigente desde 1982, que regula aspectos claves de la industria
tales como tarifas, capacidad de las Sociedades de abastecer a sus clientes y la calidad del suministro, entre
otros.

A fines de 1998 se publicé el Decreto Supremo N° 327, Reglamento de la Ley General de Servicios Eléctricos
que permitié perfeccionar y aclarar algunos aspectos complementarios, especialmente los relacionados con
calidad de servicio y funcionamiento independiente de los CDEC’s.

Durante el afio 1999 se introdujeron dos importantes modificaciones a la regulacion eléctrica. En primer
lugar, se establecieron ciertas obligaciones para los generadores respecto al suministro eléctrico en
situaciones de desabastecimiento originadas por fallas prolongadas en centrales térmicas o en sequias (Art.
99 bis del DFL N° 1). En segundo lugar, se modifico la Ley Organica Constitucional N°18.410 que crea la
Superintendencia de Electricidad y Combustibles (“SEC™), modificacién que implicé establecer facultades
fiscalizadoras adicionales para este organismo y configurar un sistema de multas asociadas al
incumplimiento de las normas y reglamentos por parte de las empresas eléctricas.

Asimismo, en marzo de 2004 y mayo de 2005, se publicaron en el Diario Oficial la Ley N° 19.940 y N° 20.018
gue modificaron la Ley General Sobre Servicios Eléctricos y su Reglamento y que convencionalmente se han
denominado como la “Ley Corta I” y “Ley Corta II”’, respectivamente.

En general, los cambios en dicho marco regulatorio pueden constituir un riesgo para la Sociedad y la
industria eléctrica dado que pueden afectar aspectos operacionales, sus margenes y rentabilidad entre otros
factores claves.

Actualmente, continGa en el Congreso la tramitacion del proyecto de modificaciéon a la Ley Eléctrica en
materias relacionadas con la distribucion, presentada por el Poder Ejecutivo a fines del afio 2007, sin
mostrar mayores avances en su tramitacion.

Hacia fines del primer semestre del 2011 se han presentado indicaciones a los siguientes proyectos de
modificacion a la Ley General de Servicios Eléctricos (LGSE):
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e Ampliacion de la matriz energética mediante el uso de fuentes de energia renovables no
convencionales, en adelante Proyecto ERNC, e

e Incentivo de las inyecciones de energia proveniente de medios renovables no convencionales,
conectados a la redes de distribucién, mediante el uso de los mismos empalmes de conexion a la red
utilizados para el suministro a clientes finales, en adelante Proyecto net metering.

La Sociedad monitorea periédicamente los potenciales cambios regulatorios de modo de adoptar
oportunamente las acciones de mitigacion que se requiera.

e Fijacion de tarifas de generacion

Actualmente, un generador puede cumplir distintos roles, en forma exclusiva o de manera simultanea, para
comercializar la produccion de una central. Por una parte, puede actuar como un generador puro, vale decir
comercializar la produccién completa de la central al mercado spot y por otra, establecer contratos de
suministro con clientes no sometidos a regulacion o participando de licitaciones impulsadas por las empresas
distribuidoras de energia. No obstante lo anterior, es posible establecer una combinacion de ambas formas
de venta de su produccién. Actualmente la filial SGA comercializa la energia que compra a la relacionada
SAGESA en el mercado spot.

En caso de entregar su energia al mercado spot, ésta sera valorizada al costo marginal horario que para
estos efectos es calculado por la Direccién de Peajes del CDEC -SIC en funcidn de los costos variables de las
unidades que fueron despachadas en el sistema para satisfacer la demanda de ésta en forma economica y
segura. En cambio, si el generador cuenta con contratos de suministro, el generador comprara al mercado
marginal la energia necesaria para poder satisfacer sus contratos de suministro quien a su vez entregara la
energia a sus clientes al precio establecido en dichos contratos de suministro. Esta misma situacién se repite
para la potencia con la salvedad que actualmente el precio de la potencia es fijado por la Comisién Nacional
de Energia mediante las respectivas fijaciones tarifarias.

Cabe sefialar que también existen costos asociados a la comercializacion y transporte de energia los cuales
se encuentran contemplados en la legislacion eléctrica y dependiendo del tipo de contrato, pueden ser
transferidos o no al cliente final.

Para evitar tener una exposicién al riesgo financiero producto a un eventual desacople entre los ingresos
asociados al contrato financiero con la obligacion de los retiros al precio spot en el mercado mayorista, la
filial SGA vende el 90% de su energia a precios spot.

e Fijacion de tarifas de distribucion

En la medida que aumenta el consumo y se van produciendo economias de escala, las tarifas de distribucion
tienden a disminuir, lo que ha ocurrido principalmente en las fijaciones tarifarias de distribucién de estos
ultimos afios.

Las tarifas de distribucion de electricidad (VAD) se fijan cada cuatro afios. El Gltimo Decreto de férmulas
tarifarias, que rigen desde noviembre de 2008 hasta octubre de 2012, fue publicado el 8 de abril de 2009.
Estas tarifas son fijas, y se ajustan anualmente por un factor de economia de escala (reconociendo las
eficiencias que se producen en cada Sociedad producto del aumento de ventas), y por una féormula de
indexacién que considera variaciones mensuales de la inflacién local, del tipo de cambio y el precio del
cobre.
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Adicionalmente, las tarifas finales a clientes incorporan el costo de la energia contratada por la Sociedad, y
que es traspasada al cliente final. Para la filial Edelaysen, las tarifas de venta incorporan en su férmula
precios regulados, que también son fijados cada cuatro afios, reflejando en este caso los costos medios de
generacion en esa zona.

En cuanto a los Servicios Asociados (SSAA), viene al caso mencionar que a fines del 2011 y producto de una
investigacion realizada por la Fiscalia Nacional Econdémica, ante una presentacion no contenciosa del 2008,
ha solicitado a la H. Comisién Resolutiva calificar un nuevo conjunto de servicios como parte de los SSAA,
precisiones y mayores exigencias para la prestacion de servicios asociados no tarificados y proponer al
Ejecutivo modificaciones legales en el caso de prestarse SSAA que utilicen infraestructura concebida para el
servicio de suministro de electricidad. La Sociedad esta monitoreando lo anteriormente comentado, de
modo de anticipar cambios en los actuales procesos o en las formas de tarificacién en la industria.

e Fijacion de tarifas de subtransmisién

De acuerdo a la legislacién vigente corresponde determinar cada cuatro afios el valor anual de los sistemas de
subtransmision, con dos afios de diferencia respecto del calculo del VAD. En enero de 2009 fueron publicadas
las férmulas tarifarias de subtransmision que regiran desde enero de 2009 hasta noviembre de 2010.

Un nuevo proceso tarifario comenzé durante el 2009, con la finalidad de que los nuevos precios estén
determinados y entren a regir hacia fines del 2010. No obstante, este proceso se ha visto retrasado respecto
de su programacion original por propia iniciativa de la Autoridad administrativa (CNE), quien en la etapa de
entrega extendié el plazo para aumentar el desarrollo del estudio y posteriormente, en la etapa de revision,
para efectuar andlisis mas detallados de los estudios presentados, y para la elaboracion del Informe Técnico
con los cambios realizados por la Autoridad. Asimismo, el Panel de Expertos extendid en su momento el plazo
de analisis de las discrepancias presentadas por las empresas al Informe Técnico de la CNE y la publicacién de
su respectivo Dictamen, comunicado a las empresas a principios de Agosto de 2011.

Adicionalmente, considerando el retraso que ha sufrido la elaboracion del Informe Técnico definitivo de parte
de la CNE (post Dictamen) hace suponer que a principios 0 mediados del 2012 se dé por concluido este proceso
tarifario y con ello, se apliguen de manera retroactiva los recargos que finalmente sean fijados mediante
Decreto Supremo.

Los riesgos relacionados con la regulacion de los negocios de Distribucion y Subtransmisién son bajos, debido a
qgue por definicién se remuneran sobre la base de una rentabilidad razonable aplicada a la inversion realizada,
ademas de los costos de operar esos activos. En particular, para la fijacion tarifaria de Subtransmision en curso
no se esperan efectos adversos en los ingresos de la compafiia.
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e Contratos de suministro

Las empresas distribuidoras de energia eléctrica deben contar, mediante llamados de licitacién publica, con
contratos de suministro de energia que permitan abastecer a sus clientes regulados para, a lo menos, los
préoximos tres afios.

Por otra parte, el suministro a partir del afio 2010 ya esta respaldado con contrato, después de que se
adjudic6 a Endesa, Colbun y Campanario todos los paquetes de energia licitados, equivalente al 100% de su
demanda estimada a 2010. Los contratos de suministro estan vigentes a partir de 2010 y consideran una
duracion de 10 afios.

En virtud del complejo escenario financiero de la empresa Campanario S.A. y su eventual incumplimiento
del contrato de suministro, que representa aproximadamente el 20% de los consumos de los clientes
regulados de la Sociedad, SEC, emiti6é la Resolucién Exenta N° 2288 (RE2288), de fecha 26 de agosto de
2011, en la que se dispuso que el suministro destinado para clientes regulados, no entregado por
Campanario, debe ser abastecido por los demas integrantes que participan en los balances de transferencia
gue confecciona la Direccion de Peajes del CDEC - SIC a prorrata de su energia firme, a los mismos precios
acordados en los contratos de suministro suscritos por Campanario.

Asi, la declaratoria de quiebra posterior de Campanario en Septiembre de 2011, o de cualquier otra empresa
generadora adjudicataria de contratos licitados de suministro de potencia y energia no pone en peligro la
entrega fisica de la energia y potencia destinada a clientes regulados, debiéndose pagar los mismos precios
establecidos en el respectivo contrato de suministro, por lo que s6lo en caso de producirse el término
anticipado del contrato de suministro por resolucién judicial, naceria para la concesionaria la obligacion de
licitar nuevamente por sus consumos que no se encuentran cubiertos por el contrato de suministro al cual se
le puso término anticipadamente.

Paralelamente, a fines del 2011 se inici6 el proceso de elaboracion de unas nuevas bases de licitacién para
los montos comprometidos por Campanario y cuyo suministro se realiza mediante la aplicacion de la RE2288,
de manera que a fines de 2011 dichas bases fueron enviadas a la CNE para su respectiva revision y
aprobacion, de manera previa su ejecucion.

e Abastecimiento de energia

La seguridad de abastecimiento de energia para todo el SIC se podria ver afectada en afios futuros, si se
presentaran fallas prolongadas en centrales térmicas y/o problemas con el suministro de gas y/o problemas
de sequia.

Sin embargo, estos riesgos se ven aminorados debido a que:
- Las Leyes Cortas mejoraron los incentivos para la inversion en generacion y transmision eléctrica.

- Las acciones que actualmente se encuentra desarrollando el regulador, tendientes por un lado a
reconocer en los precios de nudo la inseguridad del abastecimiento de gas argentino y por otro al
reconocer que otro afio seco como el 2010 podria generar situaciones que pueden ser complicadas y que
requieren de una revision oportuna de la forma en que se puedan resolver la disponibilidad y los recursos
de energia necesarios, dado por el nivel actual de los embalses y las lineas de transmision. Se reconoce
gue el problema no es de falta de energia, porque hay muchas turbinas diesel disponibles, pero si existe
preocupacion por costos debido al precio que pueda alcanzar el petréleo.
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En la actualidad hay proyectos en construccion por una capacidad aproximada de 1.900 MW, los que
podrian entrar en funcionamiento en los préximos 3 afios (2012 - 2014).

Riesgo de Mercado

La exposicion a cambios de variables de mercado, como tasas de interés y tipo de cambio, se encuentra
acotada. Por una parte, el 84% de la deuda financiera estd estructurada a largo plazo mediante bonos y se
encuentra denominada en UF, consistente con el perfil de flujos de la Sociedad y sus filiales.

Por otro lado, cerca del 70% de la deuda financiera esta a tasa fija, un 14% a tasa variable y un 16% a tasa
variable pero protegida por Cross Currency Swap.

Si bien el costo de energia esta indexado a variables como el tipo de cambio y al precio de combustibles como
el gas natural, el petréleo y el carbon, este valor es traspasado a sus clientes y el impacto en los resultados de
la Sociedad y sus filiales es menor.
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Gestion Financiera

Utilidad Liquida Distribuible

Conforme a lo estipulado en la Circular N° 1945 de fecha 29 de septiembre de 2009 de la Superintendencia de
Valores y Seguros, en sesion de Directorio celebrada con fecha 7 de octubre de 2010 se acordd adoptar como
politica para el calculo de la utilidad liquida distribuible para el ejercicio 2010 y posteriores, lo siguiente:

La Sociedad no aplicara ajustes al item “Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora”
del Estado de Resultados Integrales. Dado lo anterior, se tomaran como base los valores de dicho item, menos
las pérdidas acumuladas, si existieran, y sobre este resultado se deduciran los dividendos distribuidos y que se
distribuyan con cargo al ejercicio. Los ajustes de la primera adopcion a IFRS, no formaran parte de este
calculo en la medida que no se realicen.

En razoén a lo anterior la utilidad liquida distribuible por el ejercicio 2011 asciende a M$15.068212.

Distribucién de Utilidades

El Directorio propone distribuir las utilidades de la siguiente forma:

Utilidad Liquida Distribuible ejercicio 2011:
A pagar dividendo final N° 3 15.068.000

Utilidades Distribuibles ejercicios anteriores:
A pagar dividendo adicional N° 4 1.932.000

Utilidad a distribuir 17.000.000

El Directorio de la Sociedad ha acordado proponer a la Junta Ordinaria de Accionistas la distribucion del
dividendo N° 3 de $ 0,00167322 por accidn, con cargo a las utilidades del ejercicio terminado el 31.12.11. Este
dividendo representa alrededor de un 100% de la utilidad.

Adicionalmente, el Presidente propone a la Junta, destinar M$1.932.000 al pago de un dividendo adicional de $
0,00021454 por accion, con cargo a las reservas de las utilidades distribuible de los ejercicios anteriores
destinadas para tal efecto.

Para los préximos afos se espera repartir dividendos equivalentes al 30% de la utilidad.

Capital Social

El capital suscrito y pagado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 ascendia a M$ 304.502.828 distribuido
en 9.005.413.932.860 acciones suscritas y pagadas.
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En caso de que la Junta Ordinaria de Accionistas apruebe la distribucion de utilidades propuesta, la
composicion de los fondos sociales al 31 de diciembre de 2011 seria la siguiente:

Capital emitido 304.502.828
Ganancias (pérdidas) acumuladas 32.134.066
Otras reservas 24.574.685

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 361.211.579

Directorio

La Sociedad es administrada por un Directorio compuesto por ocho miembros, los que permanecen por un
periodo de dos afios en sus funciones, pudiendo ser reelegidos. El afio 2011 correspondio la renovacion del
Directorio, eligiéndose como Directores a los sefiores Jorge Lesser Garcia - Huidobro, Ivan Diaz - Molina, John
Watt, Juan Ignacio Parot Becker, Stacey Purcell, Adil Rahmathulla, Thomas Gray y Olivia Penelope Steedman.

En sesion de Directorio de fecha 8 de noviembre renunciaron a su cargo los directores de la Sociedad los
sefiores Adil Rahmathulla, John Watt y Thomas Gray. En la misma sesién, se designé como directores
reemplazantes a los sefiores Ben Hawkins, Robert Mah y Kevin Roseke.
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Remuneracion del Directorio y Gerentes

De conformidad con lo dispuesto en la Ley N° 18.046, durante el ejercicio los Directores recibieron las
siguientes remuneraciones por el ejercicio de sus funciones:

Jorge Lesser G.

21.960 5.380
Ivan Diaz M.
20.116 385
Pedro Pablo Errazuriz D.
892 8.518
Lawrence Coben
- 7.697
Total 42.968 21.980

No existen gastos en asesorias del Directorio o incentivos tales como bonos, compensaciones en acciones,
opciones de acciones u otros.

Corresponde a la proxima Junta Ordinaria de Accionistas fijar la remuneracion de los Directores para el
ejercicio 2012.

No existen remuneraciones percibidas por Gerentes y principales ejecutivos de la sociedad durante el ejercicio
2011.

Durante el afio 2011, no se registraron indemnizaciones por afios de servicio percibidas por gerentes y
principales ejecutivos de Saesa.
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Informacion Financiera
Politicas de Inversion y Financiamiento

Las empresas del Grupo Saesa continuaran su estrategia de desarrollo a través del fortalecimiento de los
negocios en que participan actualmente, consolidando su posicion de distribuidoras, subtransmisora y
generadora entre las regiones del Bio Bio y Aysén, y la busqueda de nuevas oportunidades que se presenten en
el ambito de los servicios publicos y la venta de productos y servicios asociados al negocio de distribucién
eléctrica, asi como negocios complementarios que estan asociados al uso de la extension de la red de contacto
cliente que tienen las empresas en el sur de Chile.

Las inversiones se desarrollan utilizando estrictos parametros de decisién, tanto financieros como técnicos y
estratégicos. El lineamiento basico que debe cumplir toda nueva inversion se relaciona con la claridad que
exista en el marco legal en que se desenvolvera.

Las fuentes de financiamiento se administran en concordancia con el plan financiero de largo plazo de la
Sociedad, sus filiales y relacionadas. Los recursos financieros se obtienen de fuentes propias, endeudamiento
tradicional, instrumentos de oferta publica y privada, y aportes de capital, siempre manteniendo estructuras
estables y velando por optimizar el uso de los productos mas convenientes en el mercado.

Politica de Dividendos

La politica de reparto de dividendos para los préximos afios sera de por lo menos un 30%, con un adicional que
se determinara de acuerdo con las restricciones de la Empresa, para cumplir con sus obligaciones financieras y
politicas operativas.

Propiedades y Seguros

Con el objeto de resguardar las actividades de la industria en las que participa, Saesa posee para sus
instalaciones polizas de seguro, de acuerdo con las practicas habituales de la industria.
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Hechos Relevantes

Con fecha 16 de enero de 2011 renuncié al cargo de Presidente del Directorio y de la Sociedad el sefior Pedro
Pablo Errazuriz Dominguez, asumiendo dicho cargo, hasta la siguiente sesion de Directorio, el sefior Thomas
Gray. En sesion de Directorio celebrada con fecha 25 de enero de 2011, el Directorio de la Sociedad nombré
Presidente del Directorio y de la Sociedad al sefior Jorge Lesser Garcia - Huidobro y Vicepresidente el sefior
Thomas Gray.

El dia 14 de abril de 2011, el Directorio de la Sociedad cité a Junta Ordinaria de Accionistas, la que se celebro
con fecha 30 de marzo de 2011, en la cual:

a. Se acordé el pago de un dividendo de $0,00176 por accion, con cargo a las utilidades del ejercicio
terminado al 31 de diciembre de 2010, lo que significa un pago total de M$15.000.000 por este
concepto.

b. Se renovo totalmente el Directorio de la Sociedad, eligiéndose como Directores, por un periodo de
dos afios, a los sefiores Jorge Lesser Garcia-Huidobro, Ivadn Diaz-Molina, John Watt, Kevin Kerr, Stacey
Purcell, Adil Rahmathulla, Thomas Gray y Olivia Penelope Steedman.

Con fecha 6 de abril de 2011 el Directorio de la Sociedad eligi6 como Presidente al sefior lvan Diaz-Molina y
como Vicepresidente al sefior Jorge Lesser Garcia-Huidobro.

En sesion de Directorio de fecha 16 de agosto de 2011, el Directorio tomé conocimiento de la renuncia al cargo
de Director del sefior Kevin David Kerr. Se designd en su reemplazo al sefior Juan Ignacio Parot Becker, quien
ocupara ese cargo hasta la celebracion de la préxima Junta Ordinaria de Accionistas.

Con fecha 7 de noviembre de 2011, la Sociedad fue informada por Morgan Stanley Infrastructure, Inc. sobre la
venta realizada por diversos fondos administrados por dicha entidad de su participacion en MSIP Pelicano
Holdings L.P., una sociedad extranjera a través de la cual era indirectamente titular del 50% de los derechos
sociales en la sociedad Inversiones Grupo Saesa Limitada, a un grupo de fondos de inversién administrados por
Alberta Investment Management Corporation (AIMCo).

Inversiones Grupo Saesa Limitada es la sociedad controladora del Grupo Saesa, el que esta integrado por las
empresas Inversiones Eléctricas del Sur S.A., Inversiones Los Rios Limitada, Sociedad Austral de Electricidad
S.A., Empresa Eléctrica de la Frontera S.A., Sistema de Transmisién del Sur S.A., Empresa Eléctrica de Aisén
S.A., Compafiia Eléctrica Osorno S.A., Sociedad Generadora Austral S.A., Inversiones Los Lagos IV Limitada y
Sociedad Austral de Generacion y Energia Chile S.A.

El 50% restante de los derechos sociales en Inversiones Grupo Saesa Limitada permanece en poder de AndesCan
SpA, filial de Ontario Teachers’ Pension Plan Board.

La operaciéon informada no implica un cambio de control en las sociedades del Grupo Saesa indicadas
precedentemente, pero si un cambio en uno de los miembros controladores.

En sesion de Directorio celebrada con fecha 8 de Noviembre de 2011, renunciaron a su cargo los directores de
la Sociedad los sefiores Adil Rahmathulla, John Watt y Thomas Gray. En la misma sesion, se designé como
directores reemplazantes a los sefiores Ben Hawkins, Robert Mah y Kevin Roseke.
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Estados Resumidos
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Estados Consolidados de Situacién Financiera Clasificado (Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010)

31-Dic-2011 31-Dic-2010
Ms$
ACTIVOS
Activos Corrientes 99.475.152 81.778.404
Activos No Corrientes 505.287.727 476.356.198
Total Activos 604.762.879 558.134.602
31-Dic-2011 31-Dic-2010
Ms$
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS
Pasivos Corrientes 89.233.063 80.060.208
Pasivos No Corrientes 137.545.662 116.382.478
Total Pasivos 226.778.725 196.442.686
Total Patrimonio Neto 377.984.154 361.691.916
Total Patrimonio Neto y Pasivos 604.762.879 558.134.602
Estados Consolidados de Resultados Integrales por Funcién (Al 31 de diciembre de 2011 y 2010)
31-Dic-2011 31-Dic-2010
Ms$
Margen Bruto 75.977.746 75.437.683
Ganancia Antes de Impuesto 18.590.421 28.870.723
Impuesto a las Ganancias (3.252.840) (4.658.928)
Ganancia 15.337.581 24.211.795
Estados Consolidados de Flujos de Efectivos Directo (Al 31 de diciembre de 2011 y 2010)
31-Dic-2011 31-Dic-2010
M$
Flujos de Efectivos Netos de (Utilizados en) Actividades de Operacién 47.085.795 40.063.124
Flujos de Efectivos Netos de (Utilizados en) Actividades de Inversién (34.353.374) (31.816.974)
Flujos de Efectivos Netos de (Utilizados en) Actividades de Financiacién (1.312.838) (31.692.694)
Efectos de la variacién en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (5.524) 15.693
Incremento (Decremento) Neto en Efectivo y Equivalentes al Efectivo 11.414.059 (23.430.851)
Efectivo y Equivalentes al Efectivo, Estado de Flujos de Efectivo, Saldo Inicial 12.760.606 36.191.457
Efectivo y Equivalentes al Efectivo, Estado de Flujos de Efectivo, Saldo Final 24.174.665 12.760.606
Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio Neto (Al 31 de diciembre de 2011 y 2010)
31-Dic-2011 31-Dic-2010
Total Cambios en Total Cambios en

Patrimonio Neto

Patrimonio Neto

M$

Saldo Inicial Reexpresado

Cambios en Patrimonio
Saldo Final Periodo Actual

361.691.916
16.292.238
377.984.154

375.547.955
(13.856.039)
361.691.916
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A los sefiores Accionistas de
Sociedad Austral de Electricidad S.A.

Hemos efectuado una auditoria a los estados consolidados de Sociedad Austral de Electricidad S.A.
y afiliadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y a los correspondientes estados consolidados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas. La preparacion de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes
notas), es responsabilidad de la Administracion de Sociedad Austral de Electricidad S.A. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos estados financieros con base en las
auditorias que efectuamos.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas
en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de
lograr un razonable grado de seguridad de que los estados financieros consolidados estan exentos de
representaciones incorrectas significativas. Una auditoria comprende el examen, a base de pruebas,
de evidencias que respaldan los montos e informaciones revelados en los estados financieros
consolidados. Una auditoria comprende, también, una evaluacion de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la Administracion de la Sociedad, asi
como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros consolidados.
Consideramos que nuestras auditorias constituyen una base razonable para fundamentar nuestra
opinién.

En nuestra opinion, los mencionados estados financieros consolidados presentan razonablemente en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Sociedad Austral de Electricidad S.A. y
afiliadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los resultados de sus operaciones y los flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

Marzo 13, 2012
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la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.
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ACTIVOS Nota 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 4 24.174.665 12.760.606
Otros Activos Financieros, Corriente 5 2.263.678 -
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar Corrientes 6 58.549.433 55.917.028
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas Corriente 7 612.121 3.168.753
Inventarios 8 8.597.962 7.679.481
Activos por Impuestos Corrientes 9 4.783.375 1.805.801
Otros Activos no Financieros, Corrientes 493.918 446.735
Total de Activos Corrientes distintos de los activos o grupos de activos para su disposicion
clasificados como mantenidos para la venta o como mantenidos para distribuir a los
[P 99.475.152 81.778.404
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 99.475.152 81.778.404
ACTIVOS NO CORRIENTE
Otros Activos Financieros, No Corriente 10 - 1.069.333
Otros Activos No Financieros, No Corriente 130.165 123.346
Derechos por Cobrar No Corrientes 6 8.322.536 2.389.671
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia, Neto 11 24.691.511 24.746.728
Plusvalia 12 174.416.006 174.416.006
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 13 291.439.703 271.156.029
Activos por Impuestos Diferidos 14 6.287.806 2.455.085
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 505.287.727 476.356.198
TOTAL ACTIVOS 604.762.879 558.134.602

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Estados Consolidados de Situacion Financiera

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(En miles de pesos)
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PATRIMONIO Y PASIVOS Nota 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
PASIVOS CORRIENTES
Otros Pasivos Financieros, Corriente 15 25.613.298 17.065.251
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 17 37.470.849 30.807.617
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, Corriente 7 7.960.809 20.140.131
Otras Provisiones 18 893.041 841.180
Pasivos por Impuestos Corrientes 9 3.564.094 3.253.433
Otros Pasivos No Financieros Corrientes 19 10.930.641 4.919.444
Provisiones Corrientes por Beneficios a los Empleados 18 2.800.331 3.033.152
Total Pasivos Corrientes distintos de las pasivos incluidos en grupos para su disposicion
clasificados como mantenidos para la venta 89.233.063 80.060.208
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 89.233.063 80.060.208
PASIVOS NO CORRIENTES
Otros Pasivos Financieros, No Corriente 15 116.408.801 91.943.639
Pasivo por Impuestos Diferidos 14 11.915.289 20.658.757
Otros Pasivos No Financieros No Corrientes 20 6.146.205 709.578
Provisiones No corrientes por Beneficios a los Empleados 18 3.075.367 3.070.504
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 137.545.662 116.382.478
PATRIMONIO
Capital Emitido 21 304.502.828 304.485.617
Ganancias (pérdidas) Acumuladas 21 44.613.602 41.888.405
Otras Reservas 21 24.574.685 11.174.236
Patrimonio Atribuible a los propietarios de la controladora 373.691.115 357.548.258
Participaciones No Controladoras 21 4.293.039 4.143.658
TOTAL PATRIMONIO 377.984.154 361.691.916
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 604.762.879 558.134.602

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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SOCIEDAD AUSTRAL DE ELECTRICIDAD S.A. Y FILIALES
Estados Consolidados de Resultados Integrales

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010
(En miles de pesos)

Estado de Resultados Integrales Nota 01/01/2011 al  01/01/2010 al
Ganancia (Pérdida) 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Ingresos de Actividades Ordinarias 22 264.574.085 235.343.422
Otros ingresos, por Naturaleza 22 18.392.262 14.415.974
Materias Primas y Consumibles Utilizados 23 (206.988.601)  (174.321.713)
Gastos por Beneficios a los Empleados 24 (10.584.349) (10.310.853)
Gasto por Depreciacién y Amortizacion 25 (11.104.399) (11.279.688)
Otros Gastos por Naturaleza 26 (27.004.409) (23.386.173)
Otras Ganancias (Pérdidas) 36 1.610 3.468.629
Ingresos Financieros 27 822.114 518.473
Costos Financieros 27 (4.098.163) (3.552.759)
Diferencias de Cambio 27 (1.110.826) 533.451
Resultados por Unidades de Reajuste 27 (4.308.903) (2.558.040)
Ganancia (pérdida) Antes de Impuesto 18.590.421 28.870.723
Gasto por Impuestos a las Ganancias 14 (3.252.840) (4.658.928)
Ganancia (pérdida) Procedente de Operaciones Continuadas 15.337.581 24.211.795
Ganancia (pérdida) Procedente de Operaciones Discontinuadas
Ganancia (pérdida) 15.337.581 24.211.795
Ganancia (pérdida), atribuible a
Ganancia (pérdida) Atribuible a los Propietarios de la Controladora 15.068.212 23.920.894
Ganancia (pérdida) Atribuible a Participaciones No Controladoras 21 269.369 290.901
Ganancia (pérdida) 15.337.581 24.211.795
Ganancia por accién basica
Ganancia (pérdida) por Accion Basica de Operaciones Continuadas (*) $/accion 0,0016732 0,1328244
Ganancia (pérdida) por Accién Basica de Operaciones Discontinuadas $/accion - -
Ganancia (pérdida) por Accion Basica $/accion 0,0016732 0,1328244

(*) Debido a la fusiébn materializada con fecha 31 de mayo de 2011, la Sociedad realiz6 una
redenominacién de sus acciones, por lo que cada accionista recibié 50 acciones nuevas por cada
una de las que eran propietarios.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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NOTA 01/01/2011 al 01/01/2010 al
Estado del Resultado Integral 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Ganancia (Pérdida) 15.337.581 24.211.795
Componentes de otro resultado integral, antes de impuestos
Diferencias de cambio por conversion
Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversion, antes de Impuestos 1.116.003 (544.679)
Otro resultado integral, antes de Impuestos, diferencias de cambio por conversion 1.116.003 (544.679)
Coberturas del flujo de efectivo
Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de Impuestos (46.069) 171.002
Otro resultado integral, antes de Impuestos, coberturas del flujo de efectivo (46.069) 171.002
Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos 1.069.934 (373.677)
Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con coberturas de flujos de efectivo de otro resultado integral 5.960 (29.070)
Suma de impuestos a las ganancias relacionados con componentes de otro resultado integral 5.960 (29.070)
Otro Resultado Integral 1.075.894 (402.747)
Resultado Integral Total 16.413.475 23.809.048
Resultado integral atribuible a
Resultado integral Atribuible a los propietarios de la Controladora 16.142.991 23.518.550
Resultado integral Atribuible a Participaciones No Controladoras 270.484 290.498
Resultado Integral Total 16.413.475 23.809.048

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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SOCIEDAD AUSTRAL DE ELECTRICIDAD S.A. Y FILIALES
Estados de cambios en el patrimonio neto
Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(En miles de pesos)

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

Saldo Inicial al 01/01/2011
Ajustes de Periodos Anteriores
Incremento (disminucion) por cambios en politicas contables
[ (disminucion) por de errores
Ajustes de Periodos Anteriores
Saldo Inicial Reexpresado
Cambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganancia (pérdida)
Otro resultado integral
Resultado integral
Dividendos

Incremento (disminucion) por otras aportaciones de los propietarios
Incremento (disminucion) por transferencias y otros cambios
Otro Incremento (Decremento) en Patrimonio Neto

Total de cambios en patrimonio

Saldo Final al 31/1212011

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

Saldo Inicial al 01/01/2010
Ajustes de Periodos Anteriores
Incremento (disminucion) por cambios en politicas contables
I (disminucion) por de errores
Ajustes de Periodos Anteriores
Saldo Inicial Reexpresado
Cambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganancia (pérdida)
Otro resultado integral
Resultado integral
Dividendos
Incremento (disminucion) por otras aportaciones de los propietarios
I (disminucion) por ias Y otros cambios
Otro Incremento (Decremento) en Patrimonio Neto
Total de cambios en patrimonio
Saldo Final al 31/1212010

Capital emitido
M$
304.485.617

304.485.617

17.211

17.211
304.502.828

Capital emitido
M$

332.757.617

332.757.617

(28.272.000)

(28.272.000)
304,485,617

Primas de
emision
M$

Primas de
emision
M§

Otras
participaciones

Superavit de

en el patrimonio | Revaluacion

M$

Otras
participaciones

M§

Superavit de

en el patrimonio = Revaluacion

M§

M§

Cambio en otras reservas

Reservas de ganancias
Reservas por 0 pérdidas en la
diferencias de | Reservas de | remedicion de activos
cambio por | coberturas e, financieros disponibles | Otras reservas

conversion | flujo de caja para la venta varias
M$ M$ M$ M$
(1.583.657) 141,790 12.616.103
(1.583.657) 141.790 12.616.103
1.114.888 (40.109)

(138) 12 12.325.7%
1.114.750 (40.097) 12.325.796
(468.907) 101.693 24.941.899

Cambio en ofras reservas
Reservas de ganancias
Reservas por 0 pérdidas en la
diferencias de | Reservas de ' remedicion de activos
cambio por | coberturas de financieros disponibles | Otras reservas
conversion | flujo de caja parala venta varias
M$ M$ M§ M$
(1.039.523) 12.616.103
(1.039.523) 12.616.103
(544.134) 141.790
(544.134) 141790
(1.583.657) 141.790 12.616.103

Otras reservas
M$
11.174.236

11.174.236

1.074779

12.325.670

13.400.449
24.574.685

Otras reservas
M$
11.576.580

11.576.580

(402344)

(402.344)
1117423

Patrimonio
Ganancias | atribuible a los
(pérdidas) | propietarios de | Participaciones
lad la ladora ' no lad
M$ M$ M§
41.888.405  357.548.258 4,143,658
41.888.405  357.548.258 4.143.658
15.068.212 15.068.212 269.369
1.074.779 1.115
16.142.991 270484
(12.343.015)  (12.343.015)
17.211
12.325.670 (121.103)
2.725197 16.142.857 149.381
44.613.602  373.691.115 4.203.039
Patrimonio
Ganancias | atribuible alos | Participaciones
(péraidas)  propietarios de no
acumuladas  la controladora | controladoras
M§ M§ M§
21.269.305  371.603.502 3.944.453
21.269.305  371.603.502 3.944.453
23920894 23.920.8%4 290.901
(402.344) (403)
23518.550 290.498
(8.383.952)  (8.383.952)
(28.272.000)
(917.842) (917.842) (91.293)
14.619.100  (14.055.244) 199.205
41.888.405  357.548.258 4.143.658

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Patrimonio total
M$
361.691.916

361.691.916

15,337,581
1075804
16413475
(12.343015)
17.211
12204567

16.292.238
377.984.154

Patrimonio total
M$
375.547.955

375.547.955

2421795
(402747)
23809048
(8383.952)
(28.272000)
(1.009.135)

(13.856.039)
361.691.916
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SOCIEDAD AUSTRAL DE ELECTRICIDAD S.A. Y FILIALES
Estados Consolidados de Flujo de Efectivo Directo

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010
(En miles de pesos)

GRUPO STNZT

01/01/2011 01/01/2010
. . . al al
Estado de flujos de efectivo directo NOTA 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion
Clases de cobros por actividades de operacion 321.073.120  285.157.933
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 320.790.363 284.746.125
Cobros procedentes de primas y prestaciones, anualidades y otros beneficios de pdlizas suscritas 77713 181.663
Otros cobros por actividades de operacién 205.044 230.145
Clases de pagos (270.318.102) (244.493.905)
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (255.379.458) (224.032.497)
Pagos a y por cuenta de los empleados (10.289.275) (8.233.299)
Pagos por primas y prestaciones, anualidades y otras obligaciones derivadas de las pélizas suscritas . 492
Otros pagos por actividades de operacion (4.649.369) (12.228.601)
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (3.669.223) (600.904)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion 47.085.795 40.063.124
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion
Préstamos a entidades relacionadas (13.744.000) (4.515.200)
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 4.750 83.878
Compras de propiedades, planta y equipo (36.481.797)  (30.290.678)
Cobros a entidades relacionadas 15.087.200 2.486.000
Intereses recibidos 780.473 419.026
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (34.353.374)  (31.816.974)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Importes procedentes de préstamos de corto plazo 56.963.280 16.500.000
Total importes procedentes de préstamos 56.963.280 16.500.000
Préstamos de entidades relacionadas 18.525.000 10.206.934
Pagos de préstamos (30.997.362)  (22.782.951)
Pagos de préstamos a entidades relacionadas (26.329.860) (1.532.000)
Dividendos pagados (15.085.850) (1.834.583)
Intereses pagados (4.388.046) (3.975.733)
Otras entradas (salidas) de efectivo - (28.274.361)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion (1.312.838)  (31.692.694)
Incremento neto (disminucién) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la
tasa de cambio 11.419.583 (23.446.544)
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (5.524) 15.693
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (5.524) 15.693
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 11.414.059 (23.430.851)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 12.760.606 36.191.457
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 4 24.174.665 12.760.606

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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SOCIEDAD AUSTRAL DE ELECTRICIDAD S.A. Y FILIALES
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SOCIEDAD AUSTRAL DE ELECTRICIDAD S.A. Y FILIALES
Estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010

(En miles de pesos)

1 Informacion General y Descripcion del Negocio

Sociedad Austral de Electricidad S.A. (Ex Inversiones Los Lagos Il S.A)), en adelante la
“Sociedad” o “Saesa” se constituyd bajo el nombre “Inversiones Los Lagos Il Limitada” (“Los
Lagos II") producto de la division de la sociedad Inversiones Los Lagos Limitada en cuatro
sociedades de responsabilidad limitada, una de las cuales subsistié con el mismo nombre y tres
nuevas sociedades que nacieron a raiz de dicha division, que se denominaron Inversiones Los
Lagos Il Limitada, Inversiones Los Lagos Il Limitada e Inversiones Los Lagos IV Limitada. A Los
Lagos Il se le asignaron en dicha division las acciones que Inversiones Los Lagos Limitada
mantenia en Sociedad Austral de Electricidad S.A. (ver parrafo 3). Dicha divisién se efectu6
mediante escritura publica de fecha 5 de agosto de 2009.

Mediante escritura publica de fecha 15 de diciembre de 2009, los Socios de Los Lagos Il
acordaron su transformaciéon en sociedad anénima, pasando a denominarse “Inversiones Los
Lagos Il S.A”

Mediante escritura publica de fecha 31 de mayo de 2011 y de conformidad a lo acordado en la
Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 30 de marzo de 2011, se produjo la fusion por
absorcion de Sociedad Austral de Electricidad S.A. RUT N°96.956.660-5 (en adelante, la “Antigua
Saesa”) en Los Lagos Il, adquiriendo esta ultima, como continuadora, todos los activos y pasivos
de la Antigua Saesa, sucediéndola en todos sus derechos y obligaciones. Inversiones Los Lagos Il
S.A. pasé a denominarse, a partir de la fecha de materializacién de la fusién, “Sociedad Austral
de Electricidad S.A.”

El domicilio legal de la Sociedad es Isidora Goyenechea 3621, piso 20, Santiago, y el domicilio
comercial principal es Bulnes 441, Osorno.

La Sociedad es una filial indirecta de Inversiones Eléctricas del Sur S.A. Esta ultima es la sociedad
a través de la cual el fondo canadiense Ontario Teachers’ Pension Plan Board y el fondo
canadiense Alberta Investment Management Corporation (AIMCo) controlan las empresas del
Grupo Saesa, de las que la Sociedad forma parte.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Valores con el nimero 1072 y esta sujeta a la
fiscalizacion de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Las sociedades filiales inscritas en el Registro de Entidades Informantes son Compania Eléctrica
Osorno S.A., Luz Osorno, inscrita con el ndmero 116, Empresa Eléctrica de Aisén S.A.,
Edelaysen, inscrita con el nimero 28 y Sistema de Transmisién del Sur S.A., STS, inscrita con el
numero 114.

La sociedad filial no inscrita es Sociedad Generadora Austral S.A., SGA.

Saesa y su filial Luz Osorno distribuyen energia eléctrica en la zona sur del pais, en el area
comprendida entre las provincias de Cautin (Region de La Araucania) y Palena (Region de Los
Lagos). La filial Edelaysen es una empresa verticalmente integrada que genera en un 100% la
energia para distribuir en su zona de influencia, principalmente en la Region de Aisén.

La filial SGA (Sociedad Generadora Austral S.A.) comercializa energia eléctrica en el mercado
spot del CDEC-SIC y sus ingresos corresponden a la venta de energia y potencia que se realiza
en dicho mercado y otra parte se vende a empresas relacionadas (Saesa, Frontel y Luz Osorno).

La filial STS desarrolla la actividad de transmision, que corresponde principalmente al servicio de
transporte de energia a las generadoras con contrato de suministro con empresas distribuidoras
de las regiones del Bio Bio, Araucania, Los Rios y Los Lagos; ademas, prestacion de servicios en
todas las especialidades relacionadas con los sistemas eléctricos de transporte y transformacion,
tales como asesorias de disefio, construccion, mantenimiento y operacién de sistemas.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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2 Resumen de las Principales Politicas Contables Aplicadas

2.1. Principios contables

Los presentes estados financieros consolidados, se presentan en miles de pesos y han sido
preparados a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad y sus filiales. Los
principios y criterios son aplicados uniformemente por todas las filiales.

Los Estados Financieros consolidados de la Sociedad y sus filiales, han sido preparados de
acuerdo a Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante NIIF 6 IFRS por sus
siglas en inglés), y aprobados por su Directorio en su sesion celebrada con fecha 13 de marzo de
2012. Para estos fines, las IFRS comprenden las normas emitidas por el Consejo Internacional de
Normas de Contabilidad (International Accounting Standard Board “IASB” en inglés) y las
interpretaciones emitidas por el Comité Internacional de Interpretaciones sobre Informes

Financieros (“IFRIC” en inglés).

2.2  Nuevos pronunciamientos contables

a) Pronunciamientos contables con aplicacion efectiva a contar del 1 de enero de 2011:

Enmiendas a NIIFs

Fecha de aplicacion obligatoria

NIC 24, Revelacion de Partes Relacionadas

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2011

NIC 32, Instrumentos Financieros: Presentacion - Clasificacion
de Derechos de Emision

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
febrero de 2010

Mejoras a NIIFs Mayo 2010 — coleccion de enmiendas a siete
Normas Internacionales de Informacién Financiera

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2011

Nuevas Interpretaciones

Fecha de aplicacion obligatoria

CINIIF 19, Extincion de pasivos financieros con instrumentos de
patrimonio

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
julio de 2010

Enmiendas a Interpretaciones

Fecha de aplicacion obligatoria

CINIIF 14, El limite sobre un activo por beneficios definidos,
requerimientos minimos de fondeo y su interaccion

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2011

Las aplicaciones de estos pronunciamientos contables no han tenido efectos significativos para la
Sociedad y sus filiales en estos estados financieros consolidados.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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b) Pronunciamientos contables con aplicacion efectiva a contar del 1 de enero de 2012 y

siguientes:

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados anuales, los
siguientes pronunciamientos habian sido emitidos por el IASB, pero no eran de aplicacién

obligatoria.

Nuevas NIIF

Fecha de aplicacion obligatoria

NIIF 9, Instrumentos Financieros

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2015

NIIF 10, Estados Financieros Consolidado

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

NIIF 11, Acuerdos Conjuntos

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

NIIF 12, Revelaciones de Participaciones en Otras Entidades

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

NIIF 27 (2011), Estados Financieros Separados

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

NIIF 28 (2011), Inversiones en Asociadas y Negocios
Conjuntos

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

NIIF 13, Mediciones de Valor Razonable

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

Enmiendas a NIIFs

Fecha de aplicacion obligatoria

NIC 1, Presentacién de Estados Financieros — Presentacion de
Componentes de Otros Resultados Integrales

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
Julio de 2012

NIC 12, Impuestos diferidos - Recuperacion del Activo
Subyacente

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2012

NIC 19, Beneficios a los empleados (2011)

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

NIC 32, Instrumentos Financieros: Presentacion — Aclaracion
de requerimientos para el neteo de activos y pasivos
financieros.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2014

NIIF 1 (Revisada), Adopcién por primera vez de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera — (i) Eliminacién de
Fechas Fijadas para Adoptadores por Primera Vez — (ii)
Hiperinflacién Severa

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
Julio de 2011.

NIIF 7, Instrumentos Financieros: Revelaciones — (i)
Revelaciones — Transferencias de Activos Financieros — (ii)
Modificaciones a revelaciones acerca de neteo de activos y
pasivos financieros.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
Julio de 2011 (para transferir activos financieros).
Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013 (para modificaciones a
revelaciones acerca de neteo de activos y
pasivos financieros)

CINIIF 20, Costos de desbroce en la fase de produccién de
una Mina de Superficie.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2013

La Administracion estima que estas normas, enmiendas e interpretaciones, antes descritas no
tendran un efecto significativo en los estados financieros del Grupo.

2.3 Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas
La informaciéon contenida en estos estados financieros consolidados es responsabilidad del
Directorio de la Sociedad, que manifiesta expresamente que se ha dado cumplimiento a las NIIF.

En la preparacion de los estados financieros consolidados anuales se requiere el uso de
estimaciones y supuestos que afectaran los montos a reportar de activos y pasivos a la fecha de
los estados financieros y los montos de ingresos y gastos durante el periodo de reporte. La
Administracion de la Sociedad, necesariamente efectuara juicios y estimaciones que tendran un
efecto significativo sobre las cifras presentadas en los estados financieros bajo NIIF.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Los supuestos y estimaciones usados en la preparacion de los estados financieros consolidados
son los siguientes:

- Vida util econdmica de activos: La vida util de los bienes de propiedades, planta y equipo
que son utilizadas para propésitos del calculo de la depreciacion, es determinada en base a
estudios técnicos preparados por especialistas externos e internos. Adicionalmente, se utilizan
estos estudios para nuevas adquisiciones de bienes de propiedades, planta y equipo, o
cuando existen indicadores que las vidas Utiles de estos bienes deben ser cambiadas.

- Deterioro de activos: La Sociedad y sus filiales revisa el valor libro de sus activos tangibles e
intangibles para determinar si hay cualquier indicio que el valor libro no pueda ser recuperable.
Si existe dicho indicio, el valor recuperable del activo se estima para determinar el alcance del
deterioro. En la evaluacion de deterioro, los activos que no generan flujo efectivo
independiente son agrupados en una unidad generadora de efectivo (“UGE”) a la cual
pertenece el activo. EI monto recuperable de estos activos o UGE, es medido como el mayor
valor entre su valor razonable y su valor libro.

- Estimacion de deudores incobrables y existencias obsoletas: La Sociedad y sus filiales
han estimado el riesgo de recuperacion de sus cuentas por cobrar y de la obsolescencia de
inventario, para lo que ha establecido porcentajes de provision por tramos de vencimiento y la
tasa de rotacion de sus inventarios, respectivamente.

- Beneficios del personal - Indemnizacion por afos de servicio: Las obligaciones
reconocidas por concepto de indemnizaciones por afios de servicio nacen del convenio
colectivo suscrito con los trabajadores de la Sociedad y sus filiales, en los que se establece el
compromiso por parte de ellas. La Administracién utiliza supuestos actuariales para determinar
la mejor estimacion de estos beneficios. Cualquier ganancia o pérdida actuarial, la que puede
surgir de diferencias entre los resultados esperados o por cambios en los supuestos
actuariales, son reconocidos dentro de los costos de la operacion en el estado de resultados
del afio.

Los supuestos son establecidos en conjunto con un actuario externo a la Sociedad y sus
filiales, e incluyen entre otras las hipdtesis demograficas, la tasa de descuento y los aumentos
esperados de remuneraciones y permanencia futura.

- Ingresos y costos de explotacion: La Sociedad y sus filiales consideran como ingresos de la
explotacién, ademas de los servicios facturados en el ejercicio, una estimacion por los
servicios suministrados pendientes de facturacién al cierre del afo. Asimismo, los costos
asociados a dichos ingresos han sido debidamente incluidos como costos de explotacién.
También se consideran como parte de los ingresos y costos de explotacién determinados
montos del sistema eléctrico, entre otros compra y venta de energia y cobro de peajes, que
permite estimar la liquidacién global del Sistema Eléctrico que deberd materializarse en las
correspondientes liquidaciones definitivas, pendientes de emitir en la fecha de emision de los
estados financieros, y que podria afectar a los saldos de activos, pasivos, ingresos y costos,
registrados en los mismos.

- Litigios y contingencias: La Sociedad y sus filiales evalia periédicamente la probabilidad de
pérdida de sus litigios y contingencias de acuerdo a las estimaciones realizadas por sus
asesores legales. En los casos que la Administracién y los abogados de la Sociedad y sus
filiales han opinado que se obtendran resultados favorables o que los resultados son inciertos y
los juicios se encuentren en tramite, no se han constituido provisiones al respecto.

2.4 Periodo cubierto

Los presentes estados financieros consolidados comprenden los estados de situacién financiera
de Saesa (Ex Los Lagos ll) y filiales al 31 de diciembre de 2011 y 2010, y los resultados de sus
operaciones, los cambios en el patrimonio neto y los flujos de efectivo por los afios terminados al
31 de diciembre de 2011 y 2010.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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2.5 Bases de preparacion

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, NIIF (IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el
International Accounting Standars Board (IASB).

2.6  Entidades filiales
Son Sociedades Filiales aquellas en las que la Sociedad controla la mayoria de los derechos de
voto, o sin darse esta situacion, tiene facultad para dirigir las politicas financieras y operativas de

las mismas.

En el siguiente cuadro se muestran todas las sociedades en que se da la situacion descrita en el
parrafo anterior a la fecha de los presentes estados financieros consolidados:

PORCENTAJE DE PARTICIPACION

s o HOMERE SOGIERED FB’INOC’;"E)?\&L DIRECTO ?III/I;IZF/KzEOC;'IIO TOTAL 31'I/'1C)2'I/';2A(I)_10
CHILE | 96.956.660-5 |SOCIEDAD AUSTRAL DE ELECTRICIDAD S.A. (*) $ Chilenos 0,0000%) 0,0000% 0,0000% 99,9921%
CHILE | 96.701.470-2 |SISTEMA DE TRANSMISION DEL SUR S.A. $ Chilenos 99,9000% 0,0000% 99,9000% 99,9000%
CHILE | 88.272.600-2 |EMPRESA ELECTRICA DE AISEN S.A. $ Chilenos 93,2067% 0,0000% 93,2067% 93,1797%
CHILE | 96.531.500-4 |COMPANIA ELECTRICA OSORNO S.A. $ Chilenos 99,8954% 0,0000% 99,8954% 99,8954%
CHILE | 99.528.750-1 [SOCIEDAD GENERADORA AUSTRAL S.A. UsD 99,9000% 0,0000% 99,9000% 99,9000%

(*) En mayo de 2011 se produjo la fusion por absorcién de la Sociedad con su filial (Antigua
Saesa).

2.7 Principios de consolidacion y combinacion de negocios

Las Sociedades filiales se consolidan por el método de integracién global, integrandose en los
estados financieros consolidados la totalidad de sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de
efectivo una vez realizados los ajustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones entre
la Sociedad y sus filiales.

Para contabilizar las operaciones de la Sociedad y sus filiales, se han utilizado los siguientes
principios:

- En la fecha de adquisicion, los activos, pasivos y pasivos contingentes de la sociedad filial son
registrados a valor de mercado. En el caso que exista una diferencia positiva entre el costo de
adquisicion y el valor razonable de los activos y pasivos de la sociedad adquirida, incluyendo
pasivos contingentes, correspondientes a la participacion de la matriz, esta diferencia es
registrada como menor valor o plusvalia comprada (goodwill). En el caso de que la diferencia
sea negativa, ésta se registra con abono a resultados.

- El valor de la participacién de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados
de las filiales consolidadas por integracién global se presenta, respectivamente, en los rubros
“Patrimonio: Participaciones no controladoras” del estado de situacion financiera consolidado y
“Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras” en el estado de resultados
integral consolidado.

- La conversién de los estados financieros de la filial Sociedad Generadora Austral S.A. con
moneda funcional distinta del peso chileno se realiza del siguiente modo:

o Los activos y pasivos, utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre de los
estados financieros.

o Las partidas de resultados, utilizando el tipo de cambio promedio (a menos que este
promedio no sea una aproximacién razonable del efecto acumulativo de los tipos de
cambios existentes en las fechas de la transaccién, en cuyo caso los ingresos y gastos se
convierten en la fecha de las transacciones).

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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o Las diferencias de cambio que se producen en la conversion de los estados financieros se
registran en el rubro “Reservas por conversién” dentro del Patrimonio Neto.

Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integracion global se han
eliminado en el proceso de consolidacion.

2.8 Moneda funcional

La moneda funcional para la Sociedad y sus filiales se determiné como la moneda del ambiente
econdémico principal en que funciona. Las transacciones en monedas distintas a las que se
realizan en la moneda funcional de la entidad se convierten a la tasa de cambio vigente a la fecha
de transaccion. Los activos y pasivos expresados en monedas distintas a la moneda funcional se
vuelven a convertir a las tasas de cambio de cierre. Las ganancias y pérdidas por la reconversion
se incluiran en las utilidades o pérdidas netas dentro de las otras partidas financieras.

La moneda funcional de la Sociedad es el peso chileno. La moneda funcional de las filiales es
como sigue:

Sistema de Transmisién del Sur S.A. Peso Chileno
Compafiia Eléctrica Osorno S.A. Peso Chileno
Empresa Eléctrica de Aisén S.A. Peso Chileno
Sociedad Generadora Austral S.A. Délar Estadounidense

2.9 Bases de conversion

Las transacciones en una divisa distinta de la moneda funcional se consideran transacciones en
moneda extranjera. Las operaciones que realizan la Sociedad y sus filiales en una moneda distinta
de su moneda funcional se registran a los tipos de cambio vigentes en el momento de la
transaccién. Durante el ejercicio, las diferencias entre el tipo de cambio contabilizado y el que esta
vigente a la fecha de cobro o pago se registran como diferencias de cambio en el estado de
resultados integral.

Asimismo, al cierre de cada ejercicio, la conversion de los saldos a cobrar o a pagar en una
moneda distinta de la funcional de cada sociedad, se realiza al tipo de cambio de cierre. Las
diferencias de valoracion producidas se registran como diferencias de cambio en el estado de
resultados.

Los activos y pasivos en moneda extranjera, son traducidos a los tipos de cambio o valores
vigentes a la fecha de cierre de los estados financieros, segun el siguiente detalle:

31.12.2011 31.12.2010
Dolar Estadounidense 519,20 468,01
Unidad de Fomento 22.294,03 21.455,55

2.10 Compensacion de saldos y transacciones

Como norma general, en los estados financieros no se compensan ni los activos ni los pasivos, ni
los ingresos ni los gastos, salvo aquellos casos en que la compensacion sea requerida o esté
permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo del fondo de la transaccion.

2.11 Propiedades, planta y equipo

Los bienes de propiedades, planta y equipo son registrados al costo de adquisicion menos la
depreciacion acumulada y deterioros acumulados.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Adicionalmente al costo de adquisicién o construccion de cada elemento, se incluye, en su caso,
los siguientes conceptos:

- Los costos financieros devengados durante el periodo de construccién que sean directamente
atribuibles a la adquisicion, construccion o produccién de activos cualificados, que son aquellos
que requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listos para su uso, como por
ejemplo: instalaciones de distribucién, transmisidon o generacion eléctrica. La tasa de interés
utilizada es la correspondiente al financiamiento especifico o, de no existir, la tasa media
ponderada de financiamiento de la Sociedad y sus filiales. El monto activado por este concepto
ascendié a M$963.824, por el afio terminado al 31 de diciembre de 2011 y a M$632.866, por el
ano terminado al 31 de diciembre de 2010.

- Los costos de personal relacionados directamente con las obras en curso. Los montos
relacionados con este concepto ascendieron a M$1.278.124 por el afo terminado al 31 de
diciembre de 2011 y a M$999.328 por el afio terminado al 31 de diciembre de 2010.

- Los desembolsos futuros a los que la Sociedad y filiales deberan hacer frente en relacion con
la obligacion de cierre de sus instalaciones se incorporan al valor del activo por el valor
actualizado, reconociendo contablemente la correspondiente provision. La Sociedad vy filiales,
revisan anualmente su estimacién sobre los mencionados desembolsos futuros, aumentando o
disminuyendo el valor del activo en funcién de los resultados de dicha estimacién.

Todos los bienes de Propiedades, planta y equipo adquiridos con anterioridad a la fecha en que la
Sociedad y filiales efectuaron su transicion a las IFRS, fueron retasados por terceros
independientes.

Las obras en curso se traspasan a activos en explotacion una vez finalizado el periodo de prueba
cuando se encuentran disponibles para su uso, a partir de cuyo momento comienza su
depreciacion.

Los costos de ampliaciobn o mejoramiento sustancial de estructuras, instalaciones o equipos
existentes corresponde a la sustitucion o el mejoramiento de partes, pero sin reemplazar la
totalidad del bien, y que tiene como resultado la ampliaciéon de la vida util, el incremento de la
capacidad, la disminucién de los costos operacionales o el incremento del valor a través de los
beneficios que el bien puede aportar, son incorporados como mayor costo del bien. También se
incluyen en estos costos aquellas exigencias de la autoridad o compromisos tomados por la
Sociedad y sus filiales, que de no concretarse no permitirian el uso del activo.

Los costos posteriores (reemplazo de componentes, mejoras, ampliaciones o crecimientos) se
incluyen en el valor del activo inicial o se reconocen como un activo separado. El valor del
componente sustituido se da de baja contablemente.

El resto de reparaciones y mantenciones que no cumplan con lo mencionado anteriormente se
cargan en el resultado del ejercicio en que se incurren.

La depreciacién serd determinada, aplicando el método lineal, sobre el costo de los activos menos
su valor residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que se encuentran construidos los
edificios y otras construcciones tienen una vida Util indefinida y que, por tanto, no son objeto de
depreciacion.

El valor residual y la vida util de los activos se revisan y ajustan periédicamente, si es necesario,
ajustando en forma prospectiva, si corresponde.

La Sociedad y sus filiales, en base al resultado de las pruebas de deterioro, considera que el valor
contable de los activos no supera el valor recuperable de los mismos.
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A continuacién se presentan los principales periodos de vida util utilizados para la depreciacién de
los activos:

Intervalo de afios de vida Util estimada

Edificio 40-80
Plantas y equipos :

Lineas y redes 30-44

Transformadores 44

Medidores 30-40

Subestaciones 20-60

Sistema de Generacion 20-80
Equipo de tecnologia de la informacion :

Computacion 5
Instalaciones fijas y accesorios :

Muebles y equipos de Oficina 10

Vehiculos 7
Otros equipos y herramientas : 10

Para la explotacion del sistema eléctrico de distribucion, las Sociedades tienen concesiones de
distribucion de electricidad que son otorgadas por la Autoridad Reguladora Chilena y no tienen
fecha de expiracion, por lo que se consideran de caracter indefinido.

2.12 Activos intangibles
2.12.1 Plusvalia comprada

La plusvalia comprada representa la diferencia entre el costo de adquisicion y el valor justo de los
activos adquiridos identificables, pasivos y pasivos contingentes de la entidad adquirida. La
plusvalia comprada es inicialmente medida al costo y posteriormente medida al costo menos
cualquier pérdida por deterioro, en el caso de existir.

2.12.2 Servidumbres

Estos activos intangibles corresponden a servidumbres de paso. Su reconocimiento contable se
realiza inicialmente a su costo de adquisicion y posteriormente se valorizan a su costo neto de las
pérdidas por deterioro, que en su caso hayan experimentado. Los activos de vida util indefinida no
se amortizan.

2.12.3 Programas informaticos

Estos activos intangibles corresponden a aplicaciones informaticas, y su reconocimiento contable
se realiza inicialmente a su costo de adquisicién y posteriormente se valorizan a su costo neto de
las pérdidas por deterioro, que en su caso hayan experimentado. Estos activos se amortizan en su
vida util que varia entre cuatro y seis anos.

2.12.4 Gastos de investigacion y desarrollo

Durante el periodo presentado la Sociedad y sus filiales no han registrado gastos por este
concepto, de haberlos se contabilizan con cargo a resultados en el ejercicio en que ocurren.

2.13 Deterioro de los activos

La Sociedad y sus filiales revisa el valor libro de sus activos tangibles e intangibles para
determinar si hay cualquier indicio de que el valor libro no puede ser recuperable. Si existe dicho

indicio, se estima el valor recuperable del activo para determinar el alcance del deterioro.

En la evaluaciéon de deterioro, los activos que no generan flujo efectivo independiente son
agrupados en una unidad generadora de efectivo (UGE) a la cual pertenece el activo.

La Administracién necesariamente aplica su juicio en la agrupacion de activos que no generan
flujos de efectivo independientes y también en la estimacién, la periodicidad y los valores del flujo
de efectivo subyacente en los valores del céalculo.
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Cambios posteriores en la agrupacion de la UGE o la periodicidad de los flujos de efectivo podrian
impactar el valor libro de los respectivos activos.

El valor recuperable es el mas alto valor entre el valor justo menos los costos de vender, y el valor
en uso. Este ultimo corresponde a los flujos futuros estimados descontados.

Si el valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo se estima que es menor que
su valor libro, este ultimo disminuye al valor recuperable. Se reconoce el deterioro como otra
depreciacion. En caso que se reverse un deterioro posteriormente, el valor libro aumenta a la
estimacion revisada del valor recuperable, pero hasta el punto que no supere el valor libro que se
hubiese determinado, si no se hubiera reconocido un deterioro anteriormente. Se reconoce un
reverso como una disminucién del cargo por depreciacién de inmediato.

La plusvalia comprada es revisada anualmente o cuando existan indicios de deterioro. El deterioro
es determinado, para la plusvalia, evaluando el monto recuperable de la unidad generadora de
efectivo al cual esté relacionada esa plusvalia.

Cuando el monto recuperable de la unidad generadora de efectivo es menor a su valor de libro de
las unidades generadoras de efectivo a las que se le ha asignado el menor valor de inversion, se
reconoce una pérdida por deterioro.

Para el célculo del valor de recuperacién de las propiedades, plantas y equipos, plusvalia y del
activo intangible, el valor en uso es el criterio utilizado por la Sociedad y sus filiales en la mayoria
de los casos.

Para estimar el valor en uso, la Sociedad y sus filiales preparan las proyecciones de flujos de caja
futuros a partir de los presupuestos mas recientes disponibles. Estos presupuestos incorporan las
mejores estimaciones de la Administracion sobre los ingresos y costos de las Unidades
Generadoras de Efectivo utilizando las proyecciones sectoriales, la experiencia del pasado y las
expectativas futuras.

Los flujos se descuentan para calcular su valor actual a una tasa que recoge el costo de capital del
negocio. Para su calculo se tiene en cuenta el costo actual del dinero y las primas de riesgo que
reflejan las tasaciones de mercado vigentes del valor en el tiempo del dinero y los riesgos
especificos del activo.

Para determinar la necesidad de deterioro de activos financieros relacionados con cuentas por
cobrar, la Sociedad y sus filiales tienen politicas de registro de provisiones en funcion de su estado
y antigledad, que se aplican en forma general, con excepcion de casos especificos, que
demanden un analisis mas detallado sobre riesgo de incobrabilidad.

Respecto de otros activos financieros, principalmente inversiones, la Sociedad y sus filiales tienen
politicas para administrar el riesgo de deterioro, que exigen un riesgo minimo a los instrumentos
colocados y una jerarquia para aprobaciones. Hasta la fecha no se han detectado ni realizado
deterioro por este tipo de activos.

2.14 Arrendamientos

Los arrendamientos en los que se transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios a la
propiedad se clasifican como financieros. El resto de arrendamientos se clasifican como
operativos.

La Sociedad y sus filiales no presenta arrendamientos financieros, de haberlos, en aquellos en
que actia como arrendatario se reconocen al comienzo del contrato, registrando un activo y un
pasivo por el mismo monto, igual al valor razonable del bien arrendado, o bien, si éste fuera
menor, al valor actual de los pagos minimos por el arrendamiento. Posteriormente, los pagos
minimos por arrendamiento se asignan entre gasto financiero y reduccién de la obligacién. El
cargo financiero se asigna a cada periodo pendiente durante el plazo del arrendamiento, de modo
que se obtenga una tasa de interés constante sobre el saldo de la obligacion.
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El monto a amortizar del activo arrendado se asignard en cada periodo contable durante los
periodos de uso esperado, de acuerdo con las politicas de amortizaciéon que adopte la Sociedad y
sus filiales. En caso que exista certeza razonable de que el arrendatario adquirira la propiedad del
activo al finalizar el arrendamiento, el periodo de uso estimado sera la vida util del activo, de lo
contrario el activo se amortiza en el plazo menor entre su vida Util o el plazo del arrendamiento.

Las cuotas de arrendamiento operativo se reconocen como gasto de forma uniforme durante el
plazo del mismo, salvo que resulte mas representativa otra base sistematica de reparto.

2.15 Instrumentos financieros

Un instrumento financiero corresponde a cualquier contrato que origina un activo financiero en una
entidad y un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra entidad.

2.15.1 Activos Financieros no derivados

De acuerdo a lo definido por la Sociedad y sus filiales, los activos financieros no derivados son
clasificados en las siguientes categorias:

a) Instrumentos mantenidos al vencimiento

Los instrumentos mantenidos hasta el vencimiento son aquellos activos financieros no
derivados, con una fecha de vencimiento fija, con pagos en montos fijos o determinables, y
para los que la entidad ha definido su intencién y posee la capacidad de mantenerlos al
vencimiento. Los activos de esta categoria se contabilizan al costo amortizado.

b) Préstamos y cuentas por cobrar

Son aquellos activos financieros no derivados, con pagos fijos o determinables, que no se
negocian en un mercado activo. Los activos de esta categoria se contabilizan al costo
amortizado, correspondiendo éste basicamente al efectivo entregado, menos las devoluciones
del principal efectuadas, mas los intereses devengados no cobrados en el caso de los
préstamos, y al valor actual de la contraprestacion realizada en el caso de las cuentas por
cobrar. Estos se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12
meses desde la fecha del balance que se clasifican como activos no corrientes. Los préstamos
y cuentas a cobrar se incluyen en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar en el
balance. Los superiores a 12 meses se clasifican en derechos por cobrar no corrientes.

El método de tasa de interés efectiva corresponde al método de calculo del costo amortizado
de un activo financiero y de la asignacién de los ingresos por intereses durante todo el periodo
correspondiente. La tasa de interés efectiva corresponde a la tasa que descuenta exactamente
los flujos futuros de efectivo estimados por cobrar (incluyendo todos los cargos sobre puntos
pagados o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccion y otros premios o descuentos), durante la vida esperada del activo financiero.

Las adquisiciones y enajenaciones de activos financieros, se reconocen en la fecha de
negociacion, es decir, la fecha que se compromete a adquirir o vender el activo.

2.15.2 Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Bajo este rubro del estado de situacion consolidado se registra el efectivo en caja, depoésitos a
plazo y otras inversiones a corto plazo de alta liquidez que son rapidamente realizables en caja y
que tienen un bajo riesgo de cambios de su valor.

2.15.3 Pasivos financieros no derivados

Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, neto de los costos

incurridos en la transaccién. En periodos posteriores estas obligaciones se valoran a su costo
amortizado, utilizando el método de tasa de interés efectiva.
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El método de tasa de interés efectiva corresponde al método de calculo del costo amortizado de
un pasivo financiero y de la asignacion de los costos por intereses durante todo el periodo
correspondiente. La tasa de interés efectiva corresponde a la tasa que descuenta exactamente los
flujos futuros de efectivo estimados por pagar (incluyendo todos los cargos sobre puntos pagados
o recibidos que forman parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y
otros premios o descuentos), durante la vida esperada del pasivo financiero.

2.15.4 Derivados y operaciones de cobertura

La contratacion de este tipo de instrumento financiero sélo se realiza con propdsitos de cobertura
contable. La contratacion de productos derivados se realiza para gestionar los riesgos de tipo de
cambio, tasas de interés, inflacion, etc., a los que pudiera estar expuesta la Sociedad y sus filiales.

La realizacién de este tipo de operaciones se efectia con estricto apego a la normativa
internacional vigente que las regula y a los principios definidos por la Administracion de la
Sociedad y sus filiales. Las operaciones con instrumentos derivados deben cumplir con todos los
criterios establecidos en la norma internacional NIC 39.

El desempenio de las operaciones en instrumentos derivados es monitoreado en forma frecuente y
regular durante la vigencia del contrato, para asegurarse que no existan desviaciones
significativas en los objetivos definidos, de manera de cumplir satisfactoriamente con los
lineamientos establecidos en la politica y la estrategia adoptada por la Administracion. De igual
manera, en virtud de dar cumplimiento a las exigencias establecidas en la norma, la medicién de
la efectividad o desviaciones que puedan generarse durante la relacién de cobertura, se realizara
con una periodicidad trimestral. Cada vez que se autorice a operar con instrumentos derivados,
debera cuantificarse la efectividad de aquellos derivados contratados como instrumentos de
cobertura. Esta efectividad deberéa estar dentro de los limites definidos por la norma para ello (80%
- 125%). Aquella parte del valor razonable de los derivados de cobertura que, de acuerdo a la
respectiva metodologia, resulte inefectiva, debera ser considerada para efectos de limites de
riesgo.

a) Clasificacion de los instrumentos de cobertura

Al momento de contratar un instrumento derivado, la Sociedad y sus filiales clasifican el
instrumento de cobertura sélo en cualquiera de las siguientes categorias:

a.1) Coberturas de valor razonable

Consisten en la designacion de instrumentos de cobertura destinados a cubrir la exposicion a
cambios en el valor razonable de un activo, pasivo 0 compromiso en firme no reconocido en el
balance, o una proporcién de ellos, en la medida que dichos cambios: i) sean atribuibles a un
riesgo en particular; y, ii) puedan afectar las pérdidas y ganancias futuras.

a.2) Coberturas de flujo de caja

Consisten en la designacion de instrumentos de coberturas destinados a compensar la exposicion
a la variabilidad en los flujos de caja de un activo, un pasivo (como un swap simple para fijar los
intereses a pagar sobre una deuda a tasa fluctuante), una transaccion futura prevista altamente
probable de ejecutar o una proporciéon de los mismos, en la medida que dicha variabilidad: i) sea
atribuible a un riesgo en particular; vy, ii) pueda afectar las pérdidas y ganancias futuras.

a.3) Cobertura de inversion neta en un negocio en el extranjero

Este tipo de cobertura se define cuando la partida cubierta es una inversion neta en un negocio y
cuya moneda funcional es diferente a la utilizada por la Sociedad y sus filiales.

Por cada instrumento de cobertura se confecciona un expediente en el que se identifica explicita y
claramente el instrumento cubierto, el instrumento de cobertura, la naturaleza del riesgo y el
objetivo de gestion de riesgos y la estrategia de cobertura.

La Sociedad y sus filiales en forma habitual realizan un analisis de sus contratos, con el objeto de
reflejar de manera precisa y oportuna el valor de estos, asi como también, para identificar posibles
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derivados implicitos. En caso de existencia de algun derivado implicito, la Sociedad y sus filiales
proceden a su valorizacion y registro contable, de acuerdo con lo establecido en la normativa
vigente.

2.15.5 Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion
residual en los activos de una entidad una vez deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de
patrimonio emitidos por la Sociedad y sus filiales se registran al monto de la contraprestacion
recibida, netos los costos directos de emision. Actualmente la Sociedad y sus filiales sélo tienen
emitidas acciones ordinarias serie A y serie B.

2.16 Inventarios

Las existencias se valoran al precio medio ponderado de adquisicién, o valor neto de realizacion si
éste es inferior.

2.17 Otros pasivos no financieros
En este rubro se incluyen los siguientes conceptos:
2.17.1 Ingresos diferidos

En este rubro se incluyen, fundamentalmente, emisiones de documentos o pagos recibidos de
clientes por servicios, que segun contrato estipulan pagos anticipados. Estos montos se registran
como ingresos diferidos en el pasivo del estado financiero y se imputan a resultados en el rubro
“Ingresos de actividades ordinarias” del estado de resultados en la medida que se devenga el
servicio.

En “Otros Pasivos No financieros No Corrientes” la Sociedad ha incluido el pago anticipado de
peajes por contratos de largo plazo relacionados con el uso de sus lineas de subtransmision.
Actualmente estas lineas se encuentran en construcciéon. Una vez finalizada la construccion, se
darda comienzo a la amortizacién del monto registrado en el pasivo como pago anticipado,
abonando resultados en correlacién con la depreciacién del activo relacionado.

2.17.2 Subvenciones estatales

Las subvenciones gubernamentales se reconocen por su valor justo cuando hay una seguridad
razonable de que la subvencion se cobrard y la Sociedad y sus filiales cumplirdn con todas las
condiciones establecidas.

Las subvenciones estatales relacionadas con activos, se deducen del valor libro al cual se ha
contabilizado el activo correspondiente, y se reconocen en el estado de resultados durante la vida
util del activo depreciable con un menor cargo por depreciacién.

2.17.3 Obras en construccion para terceros

Las otras obras a terceros corresponden a obras eléctricas facturadas y/o cobradas por anticipado
a terceros, distintos de subvenciones gubernamentales, generando un abono al pasivo y un cargo
a cuentas por cobrar. La construccion de la obra genera cargos a este pasivo hasta el término del
contrato. La utilidad es reconocida en proporcion al grado de avance.

2.18 Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha de los estados financieros, surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, en cuya liquidacion la Sociedad espera desprenderse de recursos que implican
beneficios econémicos y en el que existe incertidumbre del monto y momento de cancelacién, se
registran en el estado financiero como provisiones por el valor actual del monto méas probable que
se estima que la Sociedad y sus filiales tendran que desembolsar para cancelar la obligacion.
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Las estimaciones de las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion
disponible en la fecha de la emision de los estados financieros, que rodea a la mayoria de los
sucesos Y las circunstancias que concurren a la valorizacién de la misma.

2.19 Beneficios a los empleados

Las condiciones de empleo estipulan el pago de una indemnizacién por afios de servicio cuando
un contrato de trabajo llega a su fin. Normalmente esto corresponde a la proporcion de un mes por
cada ano de servicio y a base del nivel de sueldo base. Este beneficio ha sido definido como un
beneficio de largo plazo.

La obligacién de indemnizacion por afos de servicio es calculada de acuerdo a valorizaciones
realizadas por un actuario independiente, utilizando el método de unidad de crédito proyectada,
las cuales se actualizan en forma periddica. La obligacion reconocida en el balance general
representa el valor actual de la obligacion de indemnizacion por afios de servicio. Las utilidades y
pérdidas actuariales se reconocen de inmediato en el estado de resultados dentro del costo de
operacion.

Los costos asociados a los beneficios de personal, relacionados con los servicios prestados por
los trabajadores durante el afio, son cargados a resultados en el periodo que corresponde.

La Sociedad y sus filiales utilizan supuestos para determinar la mejor estimacion de estos
beneficios. Dicha expectativa, al igual que los supuestos, son establecidos en conjunto con un
actuario externo. Estos supuestos incluyen una tasa de descuento de 4,05% anual real, los
aumentos esperados en las remuneraciones y permanencia futura, entre otros.

El importe de los pasivos actuariales netos devengados al cierre del afio se presenta en el item
Provisiones no corrientes por beneficios a los empleados.

2.20 Clasificacion de saldos en corrientes y no corrientes

En el estado de situacion financiera consolidado adjunto, los saldos se clasifican en funcién de sus
vencimientos, es decir, como corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses, y
como no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

En el caso que existieran obligaciones cuyo vencimiento es inferior a doce meses, pero cuyo
refinanciamiento a largo plazo esté asegurado a discrecién de la Sociedad y sus filiales, mediante
contratos de crédito disponibles de forma incondicional con vencimiento a largo plazo, se podrian
clasificar como pasivos no corrientes.

2.21 Impuesto a las ganancias

El resultado por impuesto a las ganancias del afno, se define como la suma del impuesto corriente
de las distintas sociedades de la Sociedad y resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la
base imponible del periodo, mas la variaciéon de los activos y pasivos por impuestos diferidos y
créditos tributarios, tanto por pérdidas tributarias como por deducciones o agregados. Las
diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos y su base tributaria generan los saldos
de impuestos diferidos de activo o pasivo, que se calculan utilizando las tasas impositivas que se
espera estén en vigor cuando los activos y pasivos se realicen.

El impuesto corriente y las variaciones en los impuestos diferidos de activo o pasivo que no
provengan de combinaciones de negocio, se registran en resultados o en rubros de patrimonio
neto en el estado de situacion financiera, en funcion de donde se hayan registrado las ganancias o
pérdidas que lo hayan originado.

Aquellas variaciones que provienen de combinaciones de negocio y que no se reconocen en la
toma de control por no estar asegurada su recuperacién se imputan, dentro del periodo de
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medicién, reduciendo, en su caso, el valor de la plusvalia comprada que haya sido contabilizada
en la combinacién de negocios.

Los activos por impuestos diferidos y créditos tributarios se reconocen Unicamente cuando se
considera probable que existan ganancias tributarias futuras suficientes para recuperar las
deducciones por diferencias temporarias y hacer efectivos los créditos tributarios.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de plusvalias compradas o intangibles de caracter
perpetuo y de aquellas cuyo origen esta dado por la valorizacion de las inversiones en filiales, en
las cuales la Sociedad pueda controlar la reversién de las mismas y es probable que no reviertan
en un futuro previsible.

Las rebajas que se puedan aplicar al monto determinado como pasivo por impuesto corriente, se
imputan en resultados como un abono al rubro impuestos a las ganancias, salvo que existan
dudas sobre su realizacion tributaria, en cuyo caso no se reconocen hasta su materializacion
efectiva.

2.22 Reconocimiento de ingresos y gastos

La Sociedad y sus filiales consideran como ingresos de la explotacién, ademas de los servicios
facturados en el afio, una estimacién por los servicios suministrados pendientes de facturacién al
término del afo. Asimismo, los costos asociados a dichos ingresos han sido debidamente
incluidos como costos de explotacion.

2.23 Ganancias por accion

La ganancia béasica por accién se calcula como el cociente entre la ganancia (pérdida) neta del
periodo atribuible a la Sociedad y el nUmero medio ponderado de acciones ordinarias de la misma
en circulacion durante el mismo periodo, sin incluir el nimero medio de acciones de la Sociedad
en poder de alguna sociedad filial si en alguna ocasion fuera el caso. La Sociedad no ha realizado
ningun tipo de operacion de potencial efecto dilusivo que suponga una ganancia por accion diluida
diferente a la ganancia basica por accion.

2.24 Dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas se reconoce como una pasivo en base devengada
al cierre de cada periodo en los estados financieros de la Sociedad en funcién de la politica de
dividendos acordada por la Junta o los estatutos, que a la fecha corresponde a lo menos al
minimo obligatorio establecido en el articulo N°79 de la Ley N° 18.046 de Sociedades Andnimas.

La Junta de Accionistas es soberana de cambiar el valor indicado, lo que no necesariamente
aplica para los proximos periodos.

Para el calculo de la utilidad liquida distribuible la Sociedad no aplicara ajustes al item “Ganancia
(pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora” del Estado de Resultados Integrales.
Dado lo anterior se tomaran como base los valores de dicho item, menos las pérdidas
acumuladas, si existieran, y sobre este resultado se deduciran los dividendos distribuidos y que se
distribuyan con cargo al ejercicio. Los ajustes de primera adopcion a IFRS, no formaran parte de
este célculo en la medida que no se realicen.
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2.25 Estado de flujos de efectivo

El estado de flujos de efectivo recoge los movimientos de efectivo y efectivo equivalente
realizados durante el ejercicio, determinados por el método directo. En estos estados de flujos de
efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: Entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones a plazo inferior a tres meses, de gran liquidez y bajo
riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de operacion: Son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos
ordinarios de la Sociedad y sus filiales, asi como otras actividades que no puedan ser
calificadas como de inversién o financiamiento.

- Actividades de inversion: Son las de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios
de activos no corrientes y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiamiento: Actividades que producen cambios en el tamafio y
composicién del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.
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3 Regulacion Sectorial y Funcionamiento del Sistema Eléctrico

El sector eléctrico chileno contempla las actividades de generacion, transporte y distribucién de
energia eléctrica, las que son desarrolladas por el sector privado, cumpliendo el Estado una
funciéon reguladora, fiscalizadora y subsidiaria. Lo anterior se traduce en que las empresas tienen
capacidad de decision respecto de sus inversiones, la comercializacion de sus servicios y la
operacion de sus instalaciones, siendo por tanto, responsables de la calidad del servicio otorgado
en cada segmento, segun lo estipule el marco regulatorio del sector.

En sistemas con una capacidad instalada igual o superior a 200 MW, los actores del sector
eléctrico operan coordinadamente, y dicha coordinacion esta a cargo de un Centro de Despacho
Econémico de Carga (“CDEC”), el cual tiene las siguientes funciones:

- Preservar la seguridad del servicio;

- Garantizar la operacion a minimo costo del conjunto de las instalaciones que conforman el
sistema;

- Garantizar el acceso a las instalaciones de transmision para abastecer los suministros de los
clientes finales (distribuidoras o clientes libres).

En Chile existen 2 grandes sistemas eléctricos independientes: el Sistema Interconectado del
Norte Grande (“SING”), que cubre la zona entre Arica y Antofagasta; el Sistema Interconectado
Central (“SIC”), que se extiende desde Tal-Tal a Chiloé; ambos con capacidades instaladas de
generacién superiores a los 200 MW. Por otro lado, existen varios sistemas medianos operados
por empresas integradas verticalmente, entre ellas Edelaysen, cuya capacidad instalada de
generacion es inferior a los 200 MW, pero superior a los 1.500 KW, y que atienden principalmente
el consumo de la Regioén Xl y Xll, respectivamente. EI SIC y el SING son los principales sistemas
eléctricos del pais y en conjunto representan mas del 99% de la generacion eléctrica de este
ultimo.

3.1 Generacion eléctrica

La generacidn eléctrica es una actividad caracterizada por la libre participacion y no obligatoriedad
de obtener concesiones, salvo para la construccién y operacion de centrales hidroeléctricas.

En los Sistemas Interconectados como el SIC o el SING existen tres mercados principales que se
diferencian, tanto en el tipo de clientes como en el tipo de tarifa aplicable a cada uno.

a) Mercado de los grandes clientes: A este grupo pertenecen aquellos clientes con potencia
instalada superior a 2 MW, los que pactan su tarifa libremente con el generador. Aquellos
clientes con potencia entre 0,5 MW y 2 MW pueden optar por ser tratados como clientes libres.
Esta opcidn debera ejercerse por periodos de al menos cuatro afnos.

b) Mercado mayorista: Segmento en el que participan las generadoras al realizar transacciones
entre ellas, ya sea por medio de contratos o ventas a costo marginal.

c) Mercado de las empresas distribuidoras: Pertenecen a este segmento todas las
trasferencias de energia entre empresas generadoras y distribuidoras para abastecer a
clientes sujetos a regulacion de tarifas (en adelante los “clientes regulados”). De esta manera,
las distribuidoras se convierten en clientes de las generadoras.

El precio al que se realizan estas Ultimas transacciones se obtiene de licitaciones abiertas,
transparentes y no discriminatorias, agregando el peaje por el uso de los sistemas de
subtransmisién. Por lo tanto, el precio incorpora componentes de costos de generacion,
transmisién y de subtransmision.

El precio obtenido de las licitaciones de suministro al que las generadoras venden energia a las
distribuidoras esta establecido por contratos de largo plazo entre las partes. Estos contratos
comenzaron a entrar en vigencia a partir del 1 de enero del afio 2010.

En los Sistemas Medianos como Aysén, Palena y Carrera, cuya operacion y explotacion esta en
manos de Edelaysen, existe una serie de condiciones que los diferencia de los anteriores. Como
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por ejemplo, que son operados por empresas que administran tanto las instalaciones de
generacién como las de transmisién y distribucién (integradas verticalmente), quienes tienen la
funcion de coordinar la operacién del sistema de la forma mas eficiente y segura posible. En estos
sistemas eléctricos los costos de generacién y transmision son determinados en base a un estudio
especifico realizado cada cuatro afnos.

3.2 Transmision y subtransmision

Los sistemas de transmision se clasifican en tres grupos: Transmision Troncal, Subtransmision y
Transmision Adicional, siendo los dos primeros de acceso abierto y con tarifas reguladas.

En el caso de la transmisiéon adicional, existen instalaciones con acceso abierto e instalaciones
que no tienen esta caracteristica, y los cargos por transporte se rigen por contratos privados entre
las partes.

La informacién para definir los peajes es publica en todos los casos. El sistema de cobro de las
empresas transmisoras constituye un peaje cargado a las empresas de generaciéon y a los
usuarios finales. Este peaje permite a las compafias propietarias de las instalaciones de
transmisién recuperar y remunerar sus inversiones en activos de transmision y recaudar los costos
asociados a la operacion de dichos activos.

Sistema Cobro de Peaje

Transmision Troncal Area de Influencia Comun (desde Quillota a Charrda)
= 80% pagado por generadoras en base a inyeccién
esperada.
= 20% cobrado a usuarios finales en base a retiros
esperados.

Area No Comun

= Pagado por generadores y usuarios finales, de acuerdo
a su participacion esperada en los flujos de potencia de
cada tramo.

Subtransmision Peajes fijados por la Comisién Nacional de Energia (“CNE”)
cada 4 afos en base a costos eficientes de inversion,
operacion, mantencion y administracion de las
instalaciones, mas las pérdidas eficientes.

Transmision Adicional Peajes negociados libremente entre el propietario de las
instalaciones de transmision y usuarios.

El Area de Influencia Comin (“AIC”) es el conjunto minimo de instalaciones troncales entre dos
nudos del sistema y en donde se cumplen ciertas condiciones minimas de utilizacién, segun el
articulo 102 del DFL N°4, principalmente que se totalicen el 75% de las inyecciones y retiros de
energia del sistema.

3.3 Distribucion

De acuerdo a la legislacién, se considera distribucion a toda la oferta de electricidad con un voltaje
maximo de 23 kV, mientras que la oferta a voltajes mayores se entiende como transmision.

Las compafias dedicadas a la distribucion eléctrica operan bajo el sistema de concesiones, que
definen los territorios en los cuales cada compafnia se obliga a servir a los clientes regulados bajo
un régimen de tarifa maxima, conjugado con un modelo de empresa eficiente, fijada por la
autoridad regulatoria. Dada las barreras de entrada de la actividad, principalmente debido a las
fuertes economias de densidad, las empresas distribuidoras operan con caracteristicas de
monopolio natural en el mercado de los clientes regulados. Si bien la autoridad puede otorgar
concesiones superpuestas, en la practica no se incentiva que coexistan en un mismo territorio
instalaciones pertenecientes a distintas distribuidoras, ya que las sefales tarifarias impuestas por
la autoridad regulatoria apuntan a un Optimo técnico-econémico, vale decir, no financian
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instalaciones de distribucion que ésta considere redundantes o innecesarias para cumplir con las
exigencias impuestas a este servicio.

Todo cliente, tanto regulado como libre (este Ultimo sea o no de la distribuidora), debe pagar el
valor agregado de distribucion (VAD) por el uso de las redes.

a) Clientes Regulados

Las tarifas que las empresas distribuidoras aplican a los clientes regulados se componen de la
siguiente forma:

- Precio Nudo Equivalente: Este componente refleja el costo medio de compra de energia y
potencia a las generadoras, el cual es traspasado a los clientes finales por medio de las
empresas distribuidoras. Este precio es definido semestralmente y con ocasién de la
entrada en vigencia de un nuevo contrato de suministro licitado, o bien, cuando el valor
indexado de los precios licitados experimenten una variacion superior al 10%.

- Cargo Unico de Transmisién Troncal: A los clientes con una potencia inferior a 2 MW se les
aplicara un cargo Unico por transmision troncal, en proporcion a sus consumos de energia.
El Sistema de Transmision Troncal se divide en dos zonas, un Area de Influencia Comun
(AIC), la que es financiada en 80% por las inyecciones (generacion) y en 20% por los
retiros (clientes). Las instalaciones troncales que no pertenecen al AIC se financiaran entre
inyecciones y retiros, segun el sentido de los flujos esperados.

- Valor Agregado de Distribucién (“VAD”): Componente del precio que incluye el costo de
capital de los activos de distribucién determinados por el Valor Nuevo de Reemplazo, o
VNR, ademas de los costos de administracién, el mantenimiento y la operacion de los
sistemas, los costos por facturacion y atencion de clientes y las pérdidas medias en las que
se ha incurrido por concepto de distribucién. Los valores por los conceptos mencionados
corresponden a los de un modelo de empresa eficiente.

La tarifa que corresponde a cada empresa de distribucion es fijada por la CNE, en base a un
proceso de clasificacién de cada una de ellas en éareas tipicas, para lo cual se toman en cuenta
criterios econdmicos, tales como densidad de poblacién, densidad de consumo y costos por
unidad de potencia distribuida. Se simulan varias empresas modelo, una en cada area tipica,
considerando fundamentalmente estandares operacionales y que se asimilan a las empresas
reales que correspondan, segln sus caracteristicas. La tarifa es fijada finalmente buscando
una tasa interna de retorno de 10% para cada empresa modelo, sobre sus activos modelados.
Para validar las tarifas determinadas, se debe comprobar que la rentabilidad del conjunto de
todas las distribuidoras reales, consideradas como una sola entidad, se encuentra dentro de la
banda del 4% en torno al 10% tedrico (entre 6% y 14%).

El VAD, constituido por los cargos de potencia (kW) y energia (kWh), cargos fijos y nivel de
pérdidas eficientes, se fijan cada 4 anos, al igual que sus respectivas formulas de indexacion.

b) Clientes Libres

Pertenecen actualmente a este grupo todos aquellos clientes con potencia instalada superior a
2 MW. Sin embargo, también se incluyen aquellos clientes que posean entre 0,5 MW y 2 MW
quienes hayan optado por un régimen de tarifas libres por 4 afios. La tarifa cobrada a este tipo
de clientes es fijada entre su correspondiente suministrador y el mismo cliente, de acuerdo a
condiciones de mercado.

Estos clientes, siendo o no de la distribuidora, deben pagar por el uso de las redes de
distribucion a las que se conecten, a través del pago de un peaje de distribucion, que
corresponde al VAD de cada empresa mas un ajuste por precio de compra de energia y
potencia.

c) Otros Servicios Asociados a la Distribucion

Adicionalmente, las empresas distribuidoras reciben ingresos por los servicios asociados al
suministro de electricidad o que se presten en mérito de la calidad de concesionario de servicio

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
Péagina 27



S50

GRUPO STNZT

publico (“SSAA”), entre los que se incluyen el arriendo de medidores, corte y reposicion de
servicio, apoyo a empresas de telecomunicaciones y cargo por cancelaciéon fuera de plazo
como algunos de los mas relevantes. Las tarifas por este tipo de servicios son fijadas cada 4
anos, se determinan con ocasion de cada nuevo proceso tarifario de VAD. Durante el afio 2009
se publicaron las nuevas tarifas de los SSAA, las que permaneceran vigentes hasta su proxima
revision, con ocasion del proceso tarifario de VAD del afio 2012.

3.4 Marco regulatorio

3.4.1 Aspectos generales

La industria eléctrica nacional se encuentra regulada desde 1982, principalmente por el Decreto
con Fuerza de Ley N°1/82, que contiene la Ley General Sobre Servicios Eléctricos (LGSE), y la
reglamentacién organica de dicha ley, contenida en el Decreto Supremo N°327/97. Las ultimas
modificaciones a la Ley, y que tuvieron un positivo impacto en el sector, fueron introducidas por la
Ley N°19.940 de marzo de 2004 (“Ley Corta I”) y por la Ley N°20.018 de mayo de 2005 (“Ley
Corta II").

Los aspectos principales de la legislacién establecen que el costo de la energia para el
consumidor final es una combinacién del precio de generacion y transporte, mas un cargo Unico
por el uso del sistema de transmisién, mas los peajes de subtransmisiény el VAD.

3.42 LeyCortal

La Ley Corta | se introdujo para generar los incentivos necesarios para que se realicen las
inversiones necesarias en los sistemas de generacion y transmisién. Los principales cambios
introducidos por esta ley fueron:

a) Nuevo régimen para los sistemas de transmision: Se reconocen tres tipos de instalaciones
de transmisién diferentes, dependiendo principalmente del tamafo y capacidad de sus redes:
(a) Transmision Troncal, (b) Subtransmisién y (c) Transmisién Adicional. Los dos primeros
seran de acceso abierto y con tarifas reguladas.

- Transmision Troncal: El peaje por uso del Sistema de Transmisién Troncal es fijado cada
cuatro afios por el Ministerio de Energia, y considera la anualidad del valor de inversién
(“AVI”), con una tasa de retorno del valor de inversion (“VI”) considerando la vida util de los
activos y la recuperacién de los costos de administracion, operacion y mantenimiento
(“COMA”). El VI 'y el COMA, asi como sus férmulas de indexacién, son determinados cada
cuatro arios en el Estudio de Transmisién Troncal, el que identifica ademas ampliaciones y
nuevas obras necesarias en el Sistema de Transmisién Troncal.

Los proyectos de ampliacion son asignados al duefio del activo a ser ampliado, y los
ingresos se ajustan cuando la ampliacién entra en servicio y las nuevas obras requeridas
son adjudicadas en procesos de licitacién abierta al licitante que ofrezca el menor cargo por
peaje por los siguientes 20 afios.

El 80% de las tarifas son de cargo de las empresas generadoras que se encuentren dentro
del AIC a prorrata del uso. El 20% restante son de cargo de las empresas distribuidoras y/o
de los clientes no regulados también a prorrata del uso. Los pagos por peaje que hagan las
empresas de servicio publico de distribucion eléctrica se traspasaran integramente a sus
clientes regulados.

- Subtransmision: Los peajes por el uso del Sistema de Subtransmisién se determinan
cada cuatro afos sobre la base de costos medios de inversién, operacion y mantenimiento
de instalaciones adaptadas a la demanda. El costo anual de inversion se calcula
considerando una rentabilidad de 10% sobre el valor de las instalaciones y su vida util. Los
estudios de subtransmisién para determinar el valor de inversion, los costos de
administracion, operacién, mantencion y pérdidas, son desarrollados por consultores
contratados por las empresas con bases definidas por la CNE, quien luego emite un
informe técnico con las observaciones y correcciones que determine.
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- Transmision Adicional: Son consideradas instalaciones adiciones las que no clasifican en
alguno de los 2 tipos descritos anteriormente. Corresponden a instalaciones dedicadas a
satisfacer las demandas de un numero reducido de clientes importantes o bien, a la
evacuacion de un grupo de centrales. Las tarifas por el uso de los Sistemas de Transmisién
Adicionales seran determinadas por contratos entre los usuarios y los respectivos
propietarios de dichas instalaciones.

b) Limite de potencia instalada para clientes libres: A contar de marzo del afio 2006, los
clientes con potencia instalada entre 0,5 MW y 2 MW pueden elegir el régimen tarifario (libre o
regulada) que les aplicara por periodos minimos de cuatro afos. Esta opcion debera
comunicarse con un afno de anticipacion. El limite podra ser rebajado por el Ministerio. En tanto
aquellos con potencia instalada superior a 2 MW seran calificados como clientes libres.

c) Peajes de distribucion: Para abastecer a clientes libres que usen instalaciones de
distribucion. El peaje de distribucion se ha definido como un valor igual al VAD de la
distribuidora mas un ajuste por precio de compra en las barras de inyeccién al sistema de
distribucion.

d) Panel de Expertos: Se crea un érgano permanente para la resolucion de conflictos, que
resolvera las discrepancias entre las empresas que forman parte del sistema eléctrico y entre
éstas y la autoridad respecto de un conjunto acotado de materias y cuyos dictdmenes tienen la
caracteristica de ser definitivos e inapelables.

e) Precio Nudo: El precio nudo se aplicard en sistemas de mas de 200 MW de capacidad
instalada. El célculo de dicho precio nudo incluira un cargo Unico por el uso del Sistema de
Transmision Troncal y los costos de la subtransmision. La banda para la fijacion del precio
nudo en torno al precio de clientes libres se redujo de +/-10% a +/- 5% y se aplica sobre el
precio de energia.

f) Servicios complementarios: Todos aquellos servicios requeridos para coordinar la operacion
en forma confiable, segura y a minimo costo de los sistemas eléctricos (regulacién de tension,
frecuencia, aporte de reactivos, etc.). EI CDEC respectivo debera operar, administrar y
valorizar la prestacion de estos servicios complementarios. Actualmente, el reglamento que
tarifica estos servicios se encuentra pendiente.

g) Sistemas Medianos: Se definen como Sistemas Medianos, los sistemas eléctricos que
posean una capacidad instalada de generacién superior a 1,5 MW e inferior a 200 MW. La
tarificacion de estos sistemas se hace en base al Costo Total de Largo Plazo (“CTLP”).

3.43 LeyCortall

La Ley Corta Il se origin6 para hacer frente a la crisis del gas natural argentino, sumada a la falta
de inversiones en el sector de generacion y a la inexistencia de las empresas generadoras en
participar en las licitaciones de suministro de las empresas distribuidoras. Los principales cambios
introducidos fueron:

a) Obligacion de suministro: Las compafias de distribucién eléctrica deberan disponer
permanentemente del suministro de energia que, sumado a la capacidad propia de
generacién, les permita satisfacer el total del consumo proyectado de sus consumidores
regulados para, a lo menos, los préximos tres anos.

b) Licitaciones para el suministro: Las distribuidoras deberan realizar licitaciones publicas,
abiertas y no discriminatorias de largo plazo para el suministro de energia de sus clientes
regulados, de acuerdo a bases aprobadas por la CNE. Las licitaciones podran hacerse en
forma conjunta entre distintas companias de distribucion.

c) Traspaso de precios a clientes finales: Las distribuidoras deberan traspasar a sus clientes
regulados los precios a nivel de generacién-transporte que resulten de promediar los precios
vigentes para dichos suministros, conforme a sus respectivos contratos. En caso de que el
precio promedio de una concesionaria sobrepase en mas de un 5% el precio promedio del
sistema, el sobreprecio sera absorbido por todos los clientes regulados del sistema.
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d) Estabilidad en precios: Si el precio de nudo de largo plazo indexado experimenta una
variacion de mas de 10% entre las fijaciones, éste sera ajustado y los precios promedio de
cada distribuidora volveran a ser calculados.

e) Ajuste a precios de mercado: Si se producen diferencias significativas entre el precio de
mercado, calculado sobre los precios medios de clientes libres y precio de nudo de largo plazo,
y el precio tedrico, calculado sobre el precio de nudo informado por la CNE, el precio de nudo
debera ser ajustado.

f) Regulacion de demanda de clientes regulados: Los generadores tienen la posibilidad de
pactar reducciones o aumentos temporales en el consumo de energia con cualquier
consumidor a cambio de compensaciones.

3.44 Organismos reguladores, fiscalizadores y coordinadores

La industria eléctrica nacional esta regulada fundamentalmente por organismos estatales, dentro
de los que destacan la CNE, el Ministerio de Energia y la Superintendencia de Electricidad y
Combustibles, cuyas funciones corresponden a labores de tipo fiscalizadora, reguladora y
coordinadora.

a) Comision Nacional de Energia (“CNE”): Se encarga fundamentalmente del buen
funcionamiento y desarrollo del sector energético nacional. Especificamente, la CNE es
responsable de disefiar las normas del sector y del calculo de las tarifas. Adicionalmente, actda
como ente técnico e informa al Panel de Expertos cuando se presentan divergencias entre los
miembros del CDEC o cuando se presentan diferencias en los procesos de fijacion de precios,
entre otras materias.

b) Superintendencia de Electricidad y Combustibles (“SEC”): Organismo descentralizado,
encargado de fiscalizar y vigilar el cumplimiento de las leyes, reglamentos y normas técnicas
relativas a generacion, produccion, almacenamiento, transporte y distribucién de combustibles
liquidos, gas y electricidad. Adicionalmente, es quien otorga concesiones provisionales y
verifica la calidad de los servicios prestados.

¢) Ministerio de Energia: Institucion creada a partir del afo 2010 a cargo de fijar los precios
nudo, peajes de transmisién y subtransmision y tarifas de distribucién. Ademas, otorga las
concesiones definitivas, previo informe de la SEC.

d) Centros de Despacho Economico de Carga (“CDEC”): Organismos integrados por las
principales empresas generadoras y transmisoras de cada sistema eléctrico, que regulan el
funcionamiento coordinado de las centrales generadoras y lineas de transmisién, que
funcionan interconectadas en el correspondiente sistema eléctrico.
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a) El detalle del rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Efectivo y Equivalentes al Efectivo
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. . . 31/12/2011 31/12/2010
Efectivo y equivalentes al efectivo M$ M$
Efectivo en Caja 835.886 1.445.040
Saldo en Bancos 1.072.491 2.063.386
Otros instrumentos de renta fija 22.266.288 9.252.180
Totales 24.174.665 12.760.606

Los Otros Instrumentos de Renta Fija corresponden a una cartera de instrumentos tales como
fondos mutuos, de plazo inferior a 3 meses, que son tomados por la Sociedad y sus filiales de
manera de maximizar los retornos del excedente de caja, sin exceder el nivel de riesgo y de
maxima exposicion definidos por la Administracién.

Todos estos instrumentos se tienen para cumplir los compromisos de pago a corto plazo y son
facilmente convertibles en una cantidad determinada de efectivo y estan sujetos a un bajo nivel
de riesgo de cambios en su valor. Estos tipos de instrumentos devengan el interés de mercado
para ese tipo de operaciones.

b) El detalle por tipo de moneda del efectivo y equivalentes al efectivo es el siguiente:

Detalle del efectivo y equivalentes del efectivo Ll 31/1;§011 31/1;/: L
Monto del Efectivo y Equivalentes del efectivo $ Chilenos 24.167.341 12.748.224
Monto del Efectivo y Equivalentes del efectivo USD 7.324 12.382
Totales 24.174.665 12.760.606
5 Otros Activos Financieros Corrientes

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad y sus filiales presentan el siguiente saldo en este
rubro:

Corrientes
Otros Activos Financieros 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Derivados (*) 2.263.678 -
Total 2.263.678 -

(*) Ver Nota 16.2.7
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El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:
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31/12/2011 31/12/2010
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, bruto Corriente No Corriente Corriente No Corriente
M$ M$ M$ M$
Deudores comerciales, bruto 44.132.088 43.639.054 -
Otras cuentas por cobrar, bruto 18.721.756 8.846.975 15.950.991 2.853.749
Totales 62.853.844 8.846.975 59.590.045 2.853.749
31/12/2011 31/12/2010
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto Corriente No Corriente Corriente No Corriente
M$ M$ M$ M$
Deudores comerciales, neto 41.278.505 41.395.339 -
Otras cuentas por cobrar, neto 17.270.928 8.322.536 14.521.689 2.389.671
Totales 58.549.433 8.322.536 55.917.028 2.389.671

a) El importe que mejor representa el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito al 31 de
diciembre de 2011 es de M$ 66.871.969 y al 31 de diciembre de 2010 es de M$ 58.306.699.

El riesgo relacionado con el suministro de energia eléctrica es limitado dado que el corto
plazo de cobro a los clientes hace que no acumulen individualmente montos significativos y
adicionalmente, de acuerdo a lo que establece la normativa vigente, la empresa distribuidora
de energia eléctrica puede suspender el suministro por falta de pago, esto sin lugar a dudas
es una herramienta importante en la gestion de cobranza. Otro aspecto importante que
establece el DFL 4/2006 articulo 225 letra a) es que la deuda eléctrica radica en la propiedad,
no en el usuario, lo que representa otra herramienta de cobro.

b) La Sociedad y sus filiales de distribucién de energia eléctrica, de acuerdo con lo que
establece el DFL 4/2006 articulo 136 y 125, estan obligadas a entregar suministro eléctrico

dentro de su zona de concesion a los clientes que lo soliciten.

A diciembre de 2011 la

Sociedad y sus filiales distribuyen energia eléctrica a mas de 413 mil clientes, lo que genera
una alta diversificacion de la cartera de crédito. La composicion de los clientes es la siguiente:

Cantidad Participacion ventas
Tipo Cliente %
Residencial 361.060 32%
Comercial 33.007 31%
Industrial 2.868 26%
Otros 16.801 1%
Total 413.736 100%

Respecto de las ventas que realiza la Sociedad y sus filiales se distinguen dos tipos, uno
relacionado con la venta de energia a clientes finales y otro relacionado con otras ventas, que
corresponde a negocios de importancia relativa menor, pero que tienen como finalidad fidelizar
al cliente con una gama mas amplia de productos tales como retail y venta de materiales y
servicios eléctricos (para el cliente residencial), y construccién de obras y arriendo de equipos

(grandes clientes y municipalidades).

Parte importante de los clientes de las filiales STS y SGA son empresas distribuidoras y
generadoras que integran el SIC, o grandes clientes que histéricamente han mantenido sus
compromisos y no se han requerido provisiones significativas. Como un hecho excepcional en
2011, la quiebra de una empresa generadora (Campanario), implicé realizar provisiones
adicionales por el 100% de esta cuenta por cobrar neta. La administracion analiza caso a caso
para determinar cualquier indicio de deterioro y estima, que a pesar de este caso, el riesgo
general de crédito de estas filiales esta acotado.
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c) Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el andlisis de los deudores por ventas vencidos y no

pagados, pero no deteriorados, es el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010
Deudores por ventas vencidos y no pagados pero no deteriorados Corriente Corriente
M$ M$

Con vencimiento menor a tres meses 12.536.332 10.849.885
Con vencimiento entre tres y seis meses 1.445.049 1.080.600
Con vencimiento entre seis y doce meses 730.473 383.876
Con vencimiento mayor a doce meses 195.088 116.227
Totales 14.906.942 12.430.588

El deterioro de los activos financieros se mide en base a la madurez de la cartera de acuerdo

con los siguientes tramos de antigliedad (en dias):

Venta de gia | Otros d
91a 180 1% 33%
181 a 270 35% 66%
271 a 360 67% 66%
361 0 mas 100% 100%

Para algunos clientes gubernamentales o importantes, la Sociedad evalua el riesgo de
incobrabilidad en base a su comportamiento histérico y estacionalidad de flujos o condiciones
puntuales del mercado, resultando en una provisién menor a la indicada.

d) El detalle de los movimientos en la provision de deterioro de deudores es el siguiente:

Corriente y no

Deudores por ventas vencidos y no pagados con deterioro corriente
M$

Saldo al 01 de enero de 2010 3.087.261
Aumentos (disminuciones) del periodo 1.120.336
Montos castigados (70.502)
Saldo al 31 de diciembre 2010 4.137.095
Aumentos (disminuciones) del periodo 1.199.126
Montos castigados (507.371)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 4.828.850

El valor libro de los deudores y cuentas por cobrar representan una aproximacion razonable al

valor justo de los mismos.
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7 Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
7.1 Accionistas

El detalle de los accionistas mayoritarios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2011, es el
siguiente:

Accionistas Nimero de Acciones Total Participacion
Serie A Serie B
Inversiones Los Rios Limitada 371.661.603 | 8.997.443.992.100 8.997.815.653.703 99,9156%
Inversiones Grupo Saesa Ltda. 375.450 6.761.257.700 6.761.633.150 0,0751%
Sociedad Inmobiliaria Rahue Ltda. 4.122 123.662.933 123.667.055 0,0014%
Manicke Ferré, Marola Jesus 1.962 58.849.343 58.851.305 0,0007%
Finkelstein Veliz, Clara Lea 1.418 42.542.841 42.544.259 0,0005%
Inversiones Correntoso Ltda 1.307 39.211.746 39.213.053 0,0004%
Sociedad Austral de Electricidad S.A. (*) 1.130 33.881.993 33.883.123 0,0004%
Inversiones Electricas del Sur S.A 1.066 31.978.511 31.979.577 0,0004%
Bravo Michell, Clodomiro 884 26.521.860 26.522.744 0,0003%
Conca Hnos. Ltda.. 791 23.730.085 23.730.876 0,0003%
Minoritarios 248.044.715 208.209.300 456.254.015 0,0051%
[Totates | 620.094.448 | 9.004.793.838.412|  9.005.413.932.860 | 100%]

(*) Corresponde a las acciones que pertenecian a los accionistas que se acogieron a retiro en abril de 2011
como consecuencia de la fusién de la Sociedad con su filial, aprobada en Junta Extraordinaria de Accionistas
el 30 de marzo de 2011.

7.2 Saldos y transacciones con entidades relacionadas

Las transacciones entre la Sociedad y sus filiales, corresponden a operaciones habituales del giro
en cuanto a su objeto y condiciones. Estas transacciones han sido eliminadas en el proceso de
consolidacion y no se incluyen en esta Nota.

Dentro de las principales transacciones entre empresas relacionadas estan la compra y venta de
electricidad y peajes. Los precios de la electricidad a los que se realizan estas operaciones estan
fijados por la autoridad o por el mercado y los peajes controlados por el marco regulatorio del
sector.

La compra y venta de materiales se realiza a valores de precio medio de bodega.

Los préstamos en cuentas corrientes pagan intereses de mercado, que se calculan por el periodo
que dure la operacion.

A la fecha de los presentes estados financieros consolidados no existen garantias otorgadas a los
saldos con empresas relacionadas, ni provisiones de deterioro de las mismas.

Los saldos de cuentas por cobrar y pagar entre la Sociedad y sus sociedades relacionadas no
consolidables son las siguientes:

a) Cuentas por cobrar a entidades relacionadas

31/12/2011 31/12/2010
. Pais de Descripcion de la Plazo de la Naturaleza de Moneda Corriente No Corriente Corriente No Corriente
RUT Sociedad ) » , .,
Origen transaccion transaccion la relacion M$ M$ M$ M$

76024782-0 | Inversiones Grupo Saesa Ltda. Chile  'Pago patentes - asesorias Menos de 90 dias Matriz CH$ 120.238 89.476
776834009 | Sociedad Austral de Generacion y Energia Chile S.A. Chile ' Préstamos en cuenta corriente Menos de 90 dias Matriz Comin CH$ - 2.029.200
76067075-8 | Inversiones Los Rios Ltda. Chile ' Pago patentes - asesorias Menos de 90 dias Matriz CH$ 16.630 15.858
76073168-4 | Inversiones Los Lagos IV Ltda. Chile ' Pago patentes - asesorias Menos de 90 dias Matriz CH$ 5.072 4.042
76022072-8 | Inversiones Eléctricas del Sur S.A. Chile ' Pago retencion impuesto Menos de 90 dias Matriz CH$ 127 131
76024762-6 | Condor Holding SPA Chile ' Pago patentes - asesorias Menos de 90 dias Matriz CH$ - 5.655
76833170-7 | Andescan SPA Chile ' Pago patentes - asesorias Menos de 90 dias Matriz CH$ 2.167 2.148
76073164-1 |Empresa Eléctrica de la Frontera S.A. Chile  Materiales Menos de 90 dias Matriz Comin CH$ 467.887 1.022.243

Totales 612.121 3.168.753
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31/12/2011 31/12/2010
RUT Sociedad Pais de Descripcion de la Plazo de la Naturalezade | Moneda Corriente No Corriente Corriente No Corriente
Origen transaccion transaccion la relacion M$ M$ M$ M$
77683400-9 | Sociedad Austral de Generacion y Energia Chile S.A. Chile  |Compra energia Menos de 90 dias Matriz Comn CH$ 2.069.168 3.804.269
76022072-8 | Inversiones Eléctricas del Sur S.A. Chile ' Préstamos en cuenta corriente Menos de 90 dias Matriz CH$ 1.366.353 9.156.221
76022072-8 ' Inversiones Eléctricas del Sur S.A. Chile | Dividendos por pagar Menos de 90 dias Matriz CH$ 16 25
76067075-8  Inversiones Los Rios Ltda Chile | Dividendos por pagar Menos de 90 dias Matriz CH$ 4.516.649 7.170.720
76024762-6 Condor Holding SPA Chile | Dividendos por pagar Menos de 90 dias Matriz CH$ 125 96
76024782-0 | Inversiones Grupo Saesa Ltda. Chile  Dividendos por pagar Menos de 90 dias Matriz CH$ 3.394 -
76073164-1 | Empresa Eléctrica de la Frontera S.A. Chile  Dividendos por pagar Menos de 90 dias Matriz Comn CH$ 3.044 3.252
14655033-9 ' Ilvan Diaz Molina Chile ' Remuneraciones Director filiales Menos de 90 dias Director UF 400 -
14655033-9 | lvan Diaz Molina Chile  |Remuneraciones Director Sociedad Matriz - Menos de 90 dias Director UF 1.660 -
Totales 7.960.809 20.140.131
c¢) Transacciones mas significativas y sus efectos en resultados (cargos) abonos
RUT Sociedad Palls de Naturalez.a' de Descrlpclorf ’de la 31/12/2011 31/12/2010
origen la Relacion transaccion M$ M$
77683400-9 | Sociedad Austral de Generacion y Energia Chile S.A. Chile Matriz comun Peajes 223.105 64.277
77683400-9 | Sociedad Austral de Generacion y Energia Chile S.A. Chile Matriz comun Intereses Préstamos en cuenta corriente 84.852 33.932
77683400-9 | Sociedad Austral de Generacion y Energia Chile S.A. Chile Matriz comun Compra energia y potencia (32.532.169) (15.549.291)
76073164-1 |Empresa Eléctrica de la Frontera S.A. Chile Matriz comun Servicio costo de personal 853.517 868.106
76073164-1 |Empresa Eléctrica de la Frontera S.A. Chile Matriz comun Peajes (neto) 4.509 8.006
76073164-1 |Empresa Eléctrica de la Frontera S.A. Chile Matriz comdn Mantencién sistema 46.551 66.432
76073164-1 |Empresa Eléctrica de la Frontera S.A. Chile Matriz comun Venta energia y potencia 140.596 18.205
76073164-1 |Empresa Eléctrica de la Frontera S.A. Chile Matriz comun Intereses Préstamos en cuenta corriente 43.571 3.122
76024782-0 |Inversiones Grupo Saesa Ltda. Chile Matriz comdn Intereses Préstamos en cuenta corriente (25.496)
76024762-6 | Condor Holding SPA Chile Matriz Intereses Préstamos en cuenta corriente (1.148)
76022072-8 | Inversiones Electricas del Sur S.A. Chile Matriz Intereses Préstamos en cuenta corriente (441.447) (289.050)
7.3  Directorio y personal clave de la gerencia

La Sociedad y sus filiales son administradas por un Directorio compuesto por ocho miembros, los
que permanecen por un periodo de dos afios en sus funciones, pudiendo ser reelegidos. El afio
2011 correspondi6 la renovacion del Directorio, eligiéndose como Directores a los sefiores Jorge
Lesser Garcia — Huidobro, Ivan Diaz — Molina, John Watt, Kevin David Kerr, Stacey Purcell, Adil
Rahmathulla, Thomas Gray y Olivia Penelope Steedman.

a) Cuentas por cobrar y pagar y otras transacciones con el Directorio

Los saldos pendientes por pagar entre la Sociedad y sus filiales y sus respectivos Directores

son los siguientes:

. 31/12/2011 31/12/2010
Director
M$ M$
Ivan Diaz-Molina 1.660 -
Total 1.660 -

No hay saldos pendientes por cobrar y pagar a los Directores por otros conceptos.

b) Remuneracion del Directorio

En conformidad a lo establecido en el articulo 33 de la Ley N° 18.046 de Sociedades
Andnimas, la remuneracién del Directorio es fijada anualmente en la Junta Ordinaria de

Accionistas de la Sociedad.

El beneficio corresponde al pago de UF 83 a cada Director de la Sociedad, para el periodo
abril 2011 hasta la préxima Junta Ordinaria de Accionistas de 2012.
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En sesion de Directorio de fecha 16 de agosto de 2011, el Directorio de la Sociedad tomd
conocimiento de la renuncia al cargo de Director del sefior Kevin David Kerr. Se design6 en su
reemplazo al sefior Juan Ignacio Parot Becker, quien ocupara ese cargo hasta la celebracion
de la préxima Junta Ordinaria de Accionistas.

En sesion de Directorio de fecha 8 de noviembre de 2011 renunciaron a su cargo los directores
de la Sociedad los sefiores Adil Rahmathulla, John Watt y Thomas Gray. En la misma sesion,
se designé como directores reemplazantes a los sefiores Ben Hawkins, Robert Mah y Kevin
Roseke.

Los Directores sefiores John Watt, Kevin David Kerr, Juan Ignacio Parot Becker, Stacey
Purcell, Adil Rahmathulla, Thomas Gray, Olivia Penelope Steedman, Ben Hawkins, Robert
Mah y Kevin Roseke renunciaron a la remuneracion que les corresponderia por el ejercicio del
cargo de Director de la Sociedad. Sélo los Directores Jorge Lesser Garcia-Huidobro e Ivan
Diaz-Molina recibiran su remuneracion.

Las remuneraciones pagadas a los Directores al 31 de diciembre de 2011 y 2010 son las
siguientes:

) 31/12/2011 31/12/2010
Director
M$ M$
Lawrence S. Coben - 7.697
Pedro Pablo Errazuriz 892 8.518
Jorge Lesser Garcia-Huidobro 21.960 5.380
Ivan Diaz-Molina 20.116 385
Totales 42.968 21.980

Las remuneraciones pagadas a los Directores incluyen a la “Antigua Saesa” y Saesa (Ex
Inversiones Los Lagos Il S.A.).

c¢) Compensaciones del personal clave de la gerencia

El equipo gerencial de la Sociedad lo componen un Gerente General, seis Gerentes de Area y
18 Subgerentes.

Las remuneraciones del Equipo Gerencial de la Sociedad con cargo a resultados ascienden a
M$1.659.684 al 31 de diciembre de 2011 y a M$1.603.068 al 31 de diciembre de 2010 (incluye
Antigua Saesa).

La Sociedad tiene para sus ejecutivos establecido un plan de incentivo por cumplimiento de
objetivos individuales de aportacion a los resultados de las sociedades, estos incentivos estan
estructurados en un minimo y maximo de remuneraciones brutas y se paga un anticipo de 25%
durante el tercer trimestre de cada afo y el saldo es cancelado en el primer trimestre del afio
siguiente.

e) Garantias constituidas por la Sociedad a favor del personal clave de la gerencia

No existen garantias constituidas a favor del personal clave de la gerencia.
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El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Clases de inventario 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Materiales de operacion y mantenimiento 7.434.185 6.541.278
Materiales en transito 1.190.806 896.839
Existencias retail 574.833 621.217
Petréleo 274.358 189.143
Provisién por obsolescencia (876.220) (568.996)
Totales 8.597.962 7.679.481

No existen inventarios entregados en garantia para el cumplimiento de obligaciones.

El detalle de los Inventarios utilizados y reconocidos como gastos es el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010
Inventarios utilizados durante el periodo segtin gasto
M$ M$
Materias primas y consumibles utilizados 11.133.053 8.249.537
Otros gastos por naturaleza (*) 1.393.943 2.480.339
Totales 12.526.996 10.729.876

(*) Materiales utilizados para el mantenimiento del Sistema eléctrico.

Los materiales utilizados en obras propias desde la cuenta inventarios al 31 de diciembre de 2011
ascienden a M$11.564.702 (M$8.906.029 en 2010) y los materiales utilizados en FNDR al 31 de
diciembre de 2011 ascienden a M$106.933 (M$136.513 en 2010).

El efecto en resultados de la provisién por obsolescencia alcanzé un cargo de M$307.224 para el
afio 2011, y un cargo de M$276.306 para el afio 2010.
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9 Activos y Pasivos por Impuestos Corrientes

El detalle de las cuentas por cobrar por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
es el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010

M$ M$
Impuesto renta por recuperar 3.626.643 872.355
IVA Crédito fiscal por recuperar - 195.771
Crédito por utilidades absorbidas 1.086.763 694.252
Crédito Sence 32.076 43.423
Crédito Activo Fijo 37.893 -
Totales 4.783.375 1.805.801

El detalle de las cuentas por pagar por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es
el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010

M$ M$
Impuesto a la renta 1.724.906 1.672.809
Iva Débito fiscal 1.782.884 1.530.086
Otros 56.304 50.538
Totales 3.564.094 3.253.433
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10 Otros Activos Financieros no Corriente

El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010
. " . . No Corriente No Corriente
Otros activos financieros no corriente
M$ M$
Crédito por Impuesto Ley Austral - 1.069.333
Totales - 1.069.333

Este activo corresponde a crédito por impuestos Ley Austral, que se recuperara en periodos
futuros a base de la generacion de flujos de las sociedades que los generaron. La valorizacion
inicial de estos activos se hace con los flujos proyectados de las sociedades y descontado a la
tasa de descuento utilizada para la evaluacion de las unidades generadoras de caja. Las
valorizaciones posteriores se hacen con el método de la tasa efectiva de descuento y anualmente
se verifica si existe deterioro del activo en base a flujos proyectados actualizados.
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Activos intangibles neto 31/12/2011 31/12/2010
9 MS$ M$
Activos intangibles identificables, neto 24.691.511 24.746.728
Servidumbres 22.431.178 22.182.979
Software 2.260.333 2.563.749
Activos intangibles bruto 31/12/2011 31/12/2010
9 M$ M$
Activos intangibles identificables, bruto 27.062.686 26.065.954
Servidumbres 22.431.178 22.182.979
Software 4.631.508 3.882.975
Amortizacion activos intangibles 3171212011 311212010
o, M$ M$
Activos intangibles identificables (2.371.175) (1.319.226)
Servidumbres - -
Software (2.371.175) (1.319.226)

La composicién y movimientos del activo intangible durante el afio 2011 y 2010 son los siguientes:

. o Software Servidumbres Activos
Movimiento afio 2011 ¥
neto neto Intangibles, neto
Saldo Inicial al 01 de enero de 2011 2.563.749 22.182.979 24.746.728
2 Adiciones 748.715 248.199 996.914
3 Retiros
E
é Gastos por amortizacion (1.052.131) (1.052.131)
Total movimientos (303.416) 248.199 (55.217)
Saldo final al 31 de diciembre de 2011 2.260.333 22.431.178 24.691.511
Movimiento afio 2010 Software Servidumbres At.:tIVOS
neto neto Intangibles, neto
Saldo Inicial al 01 de enero de 2010 2.774.564 22.182.979 24.957.543
Adiciones 825.410 825.410
é Retiros (33.943) (33.943)
Q
E Gastos por amortizacion (1.002.282) (1.002.282)
>
§ Total movimientos (210.815) - (210.815)
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 2.563.749 22.182.979 24.746.728

Los derechos de servidumbre se presentan al costo y los adquiridos a partir de la fecha de
transicion al costo historico. El periodo de explotacién de dichos derechos, en general, no tiene
limite de expiracién por lo que son considerados activos con una vida Util indefinida y en

consecuencia no estan sujetos a amortizacion.

Los softwares o programas informaticos y licencias se amortizan en forma lineal entre 4 y 6 afnos.
La amortizacion de estos bienes se presenta en el rubro “Gastos por Depreciacion y Amortizacion”

de los Estados financieros integrales.
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12 Plusvalia Comprada

A continuacion se presenta el detalle de la plusvalia por las unidades generadoras de efectivo o
grupos de éstas a las que esta asignada y los saldos al 31 de diciembre de 2011 y 2010:

Rut Compaiia 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
90021000-0 ' Sociedad Austral de Electricidad S.A. 124.944.061 124.944.061
96956660-5 'Sociedad Austral de Electricidad S.A. 49.471.945 49.471.945
Totales 174.416.006 174.416.006

La plusvalia comprada relacionada con Sociedad Austral de Electricidad S.A., Rut 90.021.000-0,
corresponde al exceso pagado originado en la compra de las acciones de esa sociedad, realizada
en 2001. Posteriormente, la sociedad comprada fue absorbida por su correspondiente matriz, la
que paso a tener el mismo nombre de la sociedad absorbida, quedando la plusvalia comprada
contabilizada en la misma empresa compradora.

La plusvalia comprada reconocida por Sociedad Austral de Electricidad S.A., Antigua Saesa, RUT
96.956.660-5, corresponde al valor pagado en exceso respecto del valor justo de los activos
adquiridos a través de Inversiones Eléctricas del Sur Dos Ltda., en julio de 2008. A través de una
reestructuracion societaria se gener6 un efecto cascada de la plusvalia comprada mencionada en
el parrafo anterior, la que quedo finalmente incorporada en la Sociedad.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que dispone la Administracién de la
Sociedad, las proyecciones de los flujos de caja atribuibles a las Unidades Generadoras de
Efectivo o grupos de ellas a las que se encuentran asignadas las distintas plusvalias permiten
recuperar su valor.

13 Propiedades, planta y equipos

A continuacion se presentan los saldos del rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010:

Clases de Propiedades, Planta y Equipo, Neto SR 222000
M$ Ms
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 291.439.703 271.156.029
Construccién en Curso 46.207.017 38.053.117
Terrenos 13.462.506 13.448.087
Edificios 7.289.636 7.454.466
Planta y Equipo 219.138.896 207.067.254
Equipamiento de Tecnologias de la Informaciéon 1.155.272 1.212.121
Instalaciones Fijas y Accesorios 428.207 443.011
Vehiculos de Motor 1.796.078 2.052.577
Otras Propiedades, Planta y Equipo 1.962.091 1.425.396
Clases de Propiedades, Planta y Equipo, Bruto 3220 Si22010
M$ M$
Propiedades, Planta y Equipo, Bruto 366.904.687 337.834.385
Construccién en Curso 46.207.017 38.053.117
Terrenos 13.462.506 13.448.087
Edificios 11.514.714 11.430.007
Planta y Equipo 281.901.219 261.431.522
Equipamiento de Tecnologias de la Informaciéon 4.963.290 4.798.332
Instalaciones Fijas y Accesorios 922.381 894.653
Vehiculos de Motor 3.003.672 2.988.761
Otras Propiedades, Planta y Equipo 4.929.888 4.789.906
Clases de Depreciacion Acumulada y Deterioro del Valor, Propiedades, 31/12/2011 31/12/2010
Planta y Equipo M$ Ms$
Total Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor Propiedades, Planta y Equipo (75.464.984) (66.678.356)
Edificios (4.225.078) (3.975.541)
Planta y Equipo (62.762.323) (54.364.268)
Equipamiento de Tecnologias de la Informacion (3.808.018) (3.586.211)
Instalaciones Fijas y Accesorios (494.174) (451.642)
Vehiculos de Motor (1.207.594) (936.184)
Otros (2.967.797) (3.364.510)
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El detalle del movimiento del rubro de propiedades, plantas y equipos durante el afio 2011 y 2010
es el siguiente:

A Instalaciones Otras .
” Equipamiento de - T L Propiedades,
- - Construccion en s ) Fijas y de | Prop .
Movimiento ano 2011 Terrenos Edificios, Neto | Tecnologias de la : - |Planta y Equipo,
curso o Accesorios, Motor, Neto |Planta y Equipo,|
Informacion, Neto Neto
Neto Neto

Saldo Inicial al 01 de enero de 2011 38.053.117 13.448.087 7.454.466 1.212.121 443.011 2.052.577 1.425.396 207.067.254
@ Adiciones 23.645.970 14.419 84.707 331.425 59.770 264.855 987.837 20.761.659
€ |Retiros (15.492.070) - (5.100) (12.466) (130.116) (41.631) (133.317)
é Gastos por depreciacion - - (249.537) (383.174) (62.108) (391.238) (409.511) (8.556.700)
= |Total movimientos 8.153.900 14.419 (164.830) (56.849) (14.804) (256.499) 536.695 12.071.642
Saldo final al 31 de diciembre de 2011 46.207.017 13.462.506 7.289.636 1.155.272 428.207 1.796.078 1.962.091 219.138.896

ConaTe o Equipamiento de Inst:iI: t;lones . 6 o Q"JasJ Propiedades,
Movimiento afo 2010 Terrenos Edificios, Neto | Tecnologias de la ! y i o Planta y Equipo,

curso " Accesorios, Motor, Neto |Planta y Equipo,|
Informacion, Neto Neto
Neto Neto
Saldo Inicial al 01 de enero de 2010 37.273.647 13.430.686 7.049.827 1.257.708 520.664 2.614.859 1.726.801 194.903.500
2 Adiciones 20.582.329 51.616 675.832 758.752 11.528 60.317 442.803 21.683.717
< |Retiros (19.802.859) (34.215) (30.241) (56.047) (20.075) (184.460) (3.855) (1.479.399)
‘E |Gastos por depreciacion - (240.952) (748.292) (69.106) (438.139) (740.353) (8.040.564).
S

§ Total movimientos 779.470 17.401 404.639 (45.587) (77.653) (562.282) (301.405) 12.163.754
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 38.053.117 13.448.087 7.454.466 1.212.121 443.011 2.052.577 1.425.396 207.067.254

La Sociedad y sus filiales, han mantenido una politica de realizar las obras necesarias para
satisfacer los incrementos de la demanda, conservar en buen estado las instalaciones y adaptar el
sistema a los mejoras tecnoldgicas, con el objeto de cumplir con las normas de calidad y
continuidad de suministro establecidos por la regulacion vigente.

Informaciones adicionales de propiedades, planta y equipo

a)

b)

c)

d)

La depreciacion de los Bienes de Propiedad, Planta y Equipo se presenta en la cuenta “Gastos
por depreciacién y amortizacion del resultado de explotacién”.

La Sociedad y sus filiales cuentan con coberturas de seguro de todo riesgo para los bienes
fisicos (centrales, subestaciones, construcciones, contenido y existencias) con excepcion de
las lineas y redes del sistema eléctrico. Los referidos seguros tienen una vigencia entre 12 a
14 meses.

Los activos en construccién segln se explica en Nota 2.11 incluyen activacion de costos
financieros por M$963.824 al 31 de diciembre de 2011 y a M$632.866 por el ejercicio
terminado al 31 de diciembre de 2010 y los costos de personal relacionados directamente con
obras en curso por M$1.278.124 al 31 de diciembre de 2011 y a M$999.328 por el ejercicio
terminado al 31 de diciembre de 2010.

El monto de bienes de propiedad planta y equipo en explotacién totalmente depreciado al 31
de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 no es significativo. La Sociedad no presenta
montos significativos de bienes que se encuentren fuera de servicio o retirados de su uso
activo.
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14 Impuesto a la Renta e Impuestos Diferidos
14.1 Impuesto a la renta

a) El detalle del gasto por impuesto a las ganancias registrado en el Estado de Resultados
Consolidado correspondiente a los afios 2011 y 2010, es el siguiente:

. 31/12/2011 31/12/2010
Gasto por Impuesto a las Ganancias
M$ M$
Gasto por impuestos corrientes 4.598.925 3.499.758
Beneficio fiscal que surge de activos por impuestos no reconocidos
previamente usados para reducir el gasto por impuesto corriente (138.462) (317.800)
Ajustes al impuesto corriente del periodo anterior (12.474) 41.503
Otro gasto por impuesto corriente 6.320 6.870
Gasto por impuestos corrientes, neto, total 4.454.309 3.230.331
Ingreso diferido (gasto) por impuestos relativos a la creacion y
reversion de diferencias temporarias (1.201.469) 1.428.597
Otro gasto por impuesto diferido - -
Gasto por impuestos diferidos, neto, total (1.201.469) 1.428.597
Gasto por impuesto a las ganancias 3.252.840 4.658.928

b) La conciliacion entre el impuesto sobre la renta que resultaria de aplicar la tasa de impuesto
vigente a la ganancia (pérdida) antes de impuesto al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la
siguiente:

Conciliacion del gasto utilizando la tasa efectiva 31/1;/:011 31/1;€°1°
Utilidad Antes de Impuestos 18.590.421 28.870.723
(Gasto) Ingreso por Impuestos a las ganancias Utilizando la Tasa Legal (20% - 17%) (3.718.084) (4.908.023)
Efecto Impositivo de Ingresos Ordinarios No Imponibles 53.483 46.610
Efecto Impositivo de Gastos No Deducibles impositivamente (223.767) (247.064)
Efecto Impositivo de la Utilizacién de Pérdidas Fiscales No Reconocidas Anteriormente 376.841 -
Efecto Impositivo de Beneficio Fiscal No Reconocido Anteriormente en el EE.RR. 1 -
Efecto Impositivo de Impuesto provisto en Exceso en Periodos Anteriores (141.058) (74.783)
Correccion monetaria tributaria de las Inversiones (1.411.709) (2.382.451)
Correccién monetaria tributaria del Patrimonio 2.700.937 2.704.646
Otro Incremento (Decremento) en Cargo por Impuestos Legales (304.315) 64.540
Diferencia de conversién de moneda extranjera (129.234) (856)
Ajuste Empresas Fusionadas (20.442) -
Ajuste de tasas por recuperacién de Pérdida Tributarias (435.493) 138.453
Total ajustes al Gasto por Impuestos Utilizando la Tasa Legal 465.244 249.095
(Gasto) por Impuestos Utilizando la Tasa Efectiva (3.252.840) (4.658.928)
Tasa impositiva efectiva 17,50% 16,14%

Con fecha 29 de julio de 2010 se promulgé la ley N 20.455, la cual "Modifica diversos cuerpos
legales para obtener recursos destinados al financiamiento de la reconstruccion del pais”, después
del terremoto del 27 de febrero de 2010, la cual fue publicada en el Diario Oficial con fecha 31 de
julio de 2010. Esta ley, entre otros aspectos, establece un aumento transitorio de la tasa de
impuesto a la renta para los afios comerciales 2011 y 2012 (a un 20% y 18,5%, respectivamente),
volviendo nuevamente al 17% el afio 2013.

Como consecuencia de estos cambios transitorios en la tasa de impuesto a la renta y sus efectos
en activos y pasivos por impuestos diferidos que se reversaran en 2012, con tasa de 18,5%, al 31
de diciembre 2011 la Sociedad reconocié un mayor gasto por impuesto a las ganancias de
M$299.315, respecto de haber mantenido la tasa del 17% que regira a partir de 2013 en adelante.
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14.2 Impuestos diferidos

a) El detalle de los saldos de impuestos diferidos registrados al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
es el siguiente:

Activos por Impuestos Pasivos por Impuestos
Diferencia temporal 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$ M$ M$
Impuestos diferidos relativos a Activo Fijo (*) 2.529.377 - 11.406.570 20.489.570
Impuestos diferidos relativos a Indemnizacién afios de servicio 1.871 33.399 26.155 -
Impuestos diferidos relativos a Provisién cuentas incobrables 842.635 759.163 - -
Impuestos diferidos relativos a Provisién de vacaciones 133.900 150.417 - -
Impuestos diferidos relativos a Provisién obsolescencia 152.900 104.411 - -
Impuestos diferidos relativos a Ingresos anticipados 1.157.545 124.866 - -
Impuestos diferidos relativos a Gastos Anticipados 663.209 703.929 62.035 5.145
Impuestos diferidos relativos a Pérdida tributaria 319.316 - - -
Impuestos diferidos relativos a Provisién Beneficios Personal 231.899 306.782 - -
Impuestos diferidos relativos a Otras Provisiones 255.154 143.955 1.749 164.042
Impuestos diferidos relativos a Derivados - 128.163 418.780 -
Total Impuestos Diferidos 6.287.806 2.455.085 11.915.289 20.658.757

(*) ElI 31 de mayo de 2011, la Sociedad se fusion6 por absorcion con su filial (Antigua Saesa).
Producto de lo anterior y de acuerdo con las normas tributarias vigentes, el mayor valor tributario
de la Sociedad respecto de la filial, se distribuyd entre los activos no monetarios de ésta Ultima
dando origen a un aumento en las bases de activos tributarios que generan diferencias
temporarias. Estas diferencias originaron un activo por impuesto diferido de M$11.368.759, que
para efectos de presentacion se muestra neto en el activo por impuestos diferidos relativos a
Activo Fijo.

b) Los movimientos de los rubros de Impuestos Diferidos del Estado de Situaciéon Financiera
Consolidado en el afio 2011 y 2010 son los siguientes:

T . o Activo Pasivo
Movimientos impuestos diferidos M$ M$
Saldo al 01 de enero de 2010 2.994.515 19.928.742
Incremento (decremento) (539.430) 730.015
Saldo al 31 de diciembre de 2010 2.455.085 20.658.757
Impuesto Diferido Efecto por Fusién 11.368.759 -
Incremento (decremento) (7.536.038) (8.743.468)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 6.287.806 11.915.289

La recuperacion de los saldos de activos por impuestos diferidos depende de la obtencién de
utilidades tributarias suficientes en el futuro. La Administracion de la Sociedad y sus filiales
considera que las proyecciones de utilidades futuras de las distintas sociedades cubren lo
necesario para recuperar esos activos.

La Sociedad y sus filiales estan radicadas en Chile, por lo que la Normativa Local vigente se aplica
uniformemente a todas ellas.
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15 Otros Pasivos Financieros

a) El detalle de los saldos corrientes y no corrientes de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y
2010, es el siguiente:

c . 31/12/2011 31/12/2010

( J::::gan(;‘;meg::;amos que Corriente No Corriente Corriente No Corriente
M$ M$ M$ M$

Préstamos bancarios 24.604.436 15.885.218 21.437.774

Bonos 1.008.862 116.408.801 564.846 70.505.865

Derivados (*) - - 615.187 -

Totales 25.613.298 116.408.801 17.065.251 91.943.639

(*) Ver nota 16.2.7

b) El desglose por monedas y vencimientos de los Préstamos Bancarios al 31 de diciembre de
2011 y 2010, es el siguiente:

Corriente No corriente
. Tipo de . . Vencimiento Total corriente Vencimiento Total no corriente
Segmento Pais Moneda . Tasa Nominal Garantia — — -
amortizacion d d Hastaimes | 1a3meses | 3a12meses | al31-12-2011 1ab5afios | 5afios amas al 31-12-2011
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Chile Usb Anual 2,02% Sin Garantia 24.604.436 24.604.436
Totales 24.604.436 24.604.436
Corriente No corriente
. Tipo de . . Vencimiento Total corriente Vencimiento Total no corriente
Segmento Pais Moneda . Tasa Nominal Garantia — — — —
amortizacion Indeterminado| Hasta1mes | 1a3meses | 3a12meses | al31-122010 | 1ab5afios | 5afosamas | al31-12-2010
M$ M$ M$ M$ M$ M$ | M$ M$
Chile UF Semestral 0,90% Sin Garantia 23970 23970 21.437.774 21.437.774
Chile UsD Anual 1,95% Sin Garantia 10.920.850 10.920.850
Chile usD Anual 2,24% Sin Garantia 4.940.398 4.940.398 - -
Totales 15.885.218 15.885.218 21.437.774 21.437.774
c) El desglose por banco de los Préstamos Bancarios al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el
siguiente:
31 de diciembre 2011
Nombre Nombre Rut Tipo Tasa Tipo Corriente No Corriente
Empresa del de de interés de Menos de | mas de 90 Total mas de 10 Total No
Deudora Acreedor Moneda | nominal | Amortizacion | 90 dias | dias | Corriente 1a 5 afios | afios | Corriente
SAESA BANCO ESTADO 97030000-7 Usb 2,02% Anual 24.604.436 24.604.436 -
Totales 24.604.436 | 24.604.436
31 de diciembre 2010
Nombre Nombre Rut Tipo Tasa Tipo Corriente No Corriente
Empresa del de de interés de Menos de | mas de 90 Total mas de 10 Total No
Deudora Acreedor Moneda | nominal | Amortizacion 90 dias | dias | Corriente 1a5 afios | anos | Corriente
SAESA BANCO ESTADO 97030000-7 UF 0,90% Semestral 23.970 23.970 21.437.774 21.437.774
SAESA BANCO BCI 97006000-6 usb 1,95% Anual 10.920.850 |  10.920.850 - -
SAESA BANCO BCI 97006000-6 usb 2,24% Anual 4.940.398 4.940.398 - -
Totales 15.885.218 15.885.218 21.437.774 21.437.774
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d) El desglose por monedas y vencimientos de las Obligaciones con el publico, Bonos al 31 de

diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Corriente No Corriente
Segmento Pais Moneda Tip'o de' : Tasa Nominal Vencimiento Total Corriente Vencimiento Total no Corriente
amortizacion Indeterminada| Hasta1mes | 1a3meses | 3a12meses | al31-12-2011 1ab5afios | 5afiosamas al 31-12-2011
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Chile UF Semestral 5,25% Sin Garantia 465.791 465.791 15.736.962 37.768.710 53.505.672
Chile UF Anual 3,23% Sin Garantia 135.108 135.108 19.804.619 - 19.804.619
Chile UF Semestral 3,00% Sin Garantia 185.651 185.651 14.342.206 7.333.852 21.676.058
Chile UF Semestral 3,60% Sin Garantia 222.312 222.312 21.422.452 21.422.452
Totales 1.008.862 1.008.862 49.883.787 66.525.014 116.408.801
Corriente No Corriente
Segmento Pais Moneda Tip'o de' : Tasa Nominal Vencimiento Total Corriente Vencimiento Total no Corriente
amortizacion Indeterminada| Hasta1mes | 1a3meses | 3a12meses | al31-12-2010 1ab5afios | 5afiosamas al 31-12-2010
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Chile UF Semestral 5,25% Sin Garantia 450.746 450.746 12.116.075 39.377.245 51.493.320
Chile UF Anual 2,83% Sin Garantia 114.100 114.100 9.357.547 9.654.998 19.012.545
Totales 564.846 564.846 = 21.473.622 49.032.243 70.505.865
e) El desglose por tipo de bono de las Obligaciones con el publico, Bonos al 31 de diciembre de
2011 y 2010 es el siguiente:
31 de diciembre 2011
Nombre Nombre Tipo Tasa Corriente No Corriente
Empresa del de de interés lenos de mas de Total mas de 10 Total No |
Deudora Acreedor Moneda nominal Garantia 90 dias dias | Corriente 1a5 afos anos Corriente
SAESA BONO SERIE F/ N°398 UF 5,25% Sin Garantia 465.791 465.791 15.736.962 37.768.710 53.505.672
SAESA BONO SERIE G/ N°301 UF 3,23% Sin Garantia 135.108 135.108 19.804.619 - 19.804.619
SAESA BONO SERIE I/N %664 UF 3,00% Sin Garantia 185.651 185.651 14.342.206 7.333.852 21.676.058
SAESA BONO SERIE J/N%665 UF 3,60% Sin Garantia 222.312 222.312 - 21.422.452 21.422.452
Totales 1.008.862 1.008.862 49.883.787 66.525.014 116.408.801
31 de diciembre 2010
Nombre Nombre Tipo Tasa Corriente No Corriente
Empresa del de de interés enos de mas de Total ‘mas de 10 TotalNo |
Deudora Acreedor Moneda nominal Garantia 90 dias dias | Corriente 1 a5 afos afos Corriente
SAESA BONO SERIE F/ N°398 UF 5,25% Sin Garantia 450.746 450.746 12.116.075 39.377.245 51.493.320
SAESA BONO SERIE G/ N°301 UF 2,83% Sin Garantia 114.100 114.100 9.357.547 9.654.998 19.012.545
Totales 564.846 564.846 21.473.622 49.032.243 70.505.865

f) Colocacion de Bonos

Con fecha 19 de diciembre de 2007 la Sociedad coloc6 la emisién de bonos Serie G por una suma
total de 300.000 Unidades de Fomento. Los referidos bonos Serie G fueron colocados con cargo a
la linea de bonos inscrita en el Registro de Valores con fecha 17 de septiembre de 2002, bajo el
numero 301. Los fondos fueron destinados al refinanciamiento de las amortizaciones de los bonos
Serie E que fueron colocados con cargo a la Linea de Bonos inscrita bajo el niUmero 397.

Con fecha 21 de octubre de 2008, la Sociedad realizd una segunda colocacion de bonos Serie G
por una suma total de 300.000 Unidades de Fomento para el refinanciamiento de la Serie E.

Con fecha 27 de octubre de 2009, la Sociedad realizé una tercera colocacion de bonos Serie G
por una suma total de 300.000 Unidades de Fomento para el refinanciamiento de la Serie E.

Con fecha 5 de octubre de 2011, la Sociedad efectud las colocaciones de los Bonos Serie | y Serie
J en el mercado local, desmaterializados y al portador, emitidos con cargo a las lineas de bonos
inscritas con fecha 19 de mayo de 2011 en el Registro de Valores de la Superintendencia de
Valores y Seguros bajo los numeros 664 y 665 respectivamente, por una suma total de 1.000.000
Unidades de Fomento para cada bono.
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Los costos de colocacion y menor valor de colocacién asociados a estos instrumentos se
presentan en el rubro Otros Pasivos Financieros Corriente y no Corriente y se amortizan segun el
método de la tasa de interés efectiva.

g) Otros Aspectos

Las deudas de la Sociedad vy filiales incluyen la obligacion de cumplir ciertos ratios financieros,
habituales en contratos de esta naturaleza. También hay obligaciones relacionadas con el
mantenimiento del control de las empresas eléctricas por parte de la Matriz, asi como el
mantenimiento de sus activos esenciales (lineas e instalaciones de distribucién de la Sociedad, y
las respectivas concesiones de distribucion asociadas a dichos activos que permitan a la Sociedad
y sus filiales en conjunto, tener la capacidad de distribuir a lo menos mil GWh al afio). Los
contratos regulan los flujos entre compafias relacionadas por conceptos de créditos, con
excepcion de aquellos con transacciones que estan directamente relacionadas con el giro del
negocio. Los contratos también regulan la entrega de fianzas, codeudas solidarias, avales o
cualquier garantia personal a terceros distintos de las empresas del grupo.

Ratios financieros (medido sobre estados financieros consolidados)
En la Sociedad:

- Razén de Endeudamiento (RE). Mantener al final de cada trimestre una RE consolidado no
superior a 1,25 veces.

- Mantener al final de cada trimestre una relacién Deuda Financiera Neta sobre EBITDA menor a
3,5 veces.

- Mantener al final de cada trimestre una relacion EBITDA sobre gastos financieros netos mayor
a 2,5 veces.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad y sus filiales han dado cumplimiento a estas
restricciones.
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16 Politica de Gestion de Riesgos

La estrategia de gestidén de riesgo esta orientada a la proteccion de la Sociedad, sus empleados y
su entorno ante situaciones que los puedan afectar negativamente. Esta gestion esta liderada por
la alta administracion de la Sociedad, y se realiza tanto a nivel general como para cada uno de los
sectores en que participa, considerando las particularidades de cada uno. Para lograr los
objetivos, la gestion de riesgos financieros se basa en cubrir todas aquellas exposiciones
significativas, siempre y cuando existan instrumentos adecuados y el costo sea razonable.

Los principales riesgos a los cuales esta expuesto Sociedad Austral de Electricidad S.A. y sus
filiales son los siguientes:

16.1 Riesgo de negocio

El mercado eléctrico es un mercado regulado, en donde existen procesos de fijacion tarifaria para
la distribucion, transmisién y transformacion de energia, asi como la generacion en los sistemas
medianos como los atendidos por Edelaysen. La Autoridad, ademas de fijar tarifas, dicta las
normas de calidad de producto y operacion que son necesarias para entregar estos servicios. Los
riesgos de este negocio estan ligados al marco regulatorio actual, donde la Autoridad fija las tarifas
luego de un proceso que busca el 6ptimo de operacidn e inversién en cada sistema, fijando tarifas
que permitan la recuperacion de la inversion inicial y los costos necesarios para operar de acuerdo
con la normativa vigente.

Adicionalmente existen riesgos financiero, relacionado con el financiamiento de las inversiones,
los plazos de recuperacion de éstas, asi como el costo de fondos.

16.1.1 Riesgo Regulatorio
a) Cambio de la regulacion

El sector eléctrico se rige por una normativa, vigente desde 1982, que regula aspectos claves
de la industria tales como tarifas, capacidad de las Sociedades de abastecer a sus clientes y la
calidad del suministro, entre otros.

A fines de 1998 se publico el Decreto Supremo N° 327, Reglamento de la Ley General de
Servicios Eléctricos que permitid6 perfeccionar y aclarar algunos aspectos complementarios,
especialmente los relacionados con calidad de servicio y funcionamiento independiente de los
CDEC’s.

Durante el afio 1999 se introdujeron dos importantes modificaciones a la regulacién eléctrica.
En primer lugar, se establecieron ciertas obligaciones para los generadores respecto al
suministro eléctrico en situaciones de desabastecimiento originadas por fallas prolongadas en
centrales térmicas o en sequias (Art. 99 bis del DFL N° 1). En segundo lugar, se modifico la
Ley Organica Constitucional N°18.410 que crea la Superintendencia de Electricidad y
Combustibles (“SEC”), modificacion que implicé establecer facultades fiscalizadoras
adicionales para este organismo y configurar un sistema de multas asociadas al
incumplimiento de las normas y reglamentos por parte de las empresas eléctricas.

Asimismo, en marzo de 2004 y mayo de 2005, se publicaron en el Diario Oficial la Ley N°
19.940 y N° 20.018 que modificaron la Ley General Sobre Servicios Eléctricos y su
Reglamento y que convencionalmente se han denominado como la “Ley Corta I’ y “Ley Corta
II”, respectivamente.

En general, los cambios en dicho marco regulatorio pueden constituir un riesgo para la
Sociedad y la industria eléctrica dado que pueden afectar aspectos operacionales, sus
margenes y rentabilidad entre otros factores claves.

Actualmente, continia en el Congreso la tramitacién del proyecto de modificacién a la Ley
Eléctrica en materias relacionadas con la distribucion, presentada por el Poder Ejecutivo a
fines del afio 2007, sin mostrar mayores avances en su tramitacion.
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Hacia fines del primer semestre del 2011 se han presentado indicaciones a los siguientes
proyectos de modificacion a la Ley General de Servicios Eléctricos (LGSE):

e Ampliacion de la matriz energética mediante el uso de fuentes de energia renovables
no convencionales, en adelante Proyecto ERNC, e

e Incentivo de las inyecciones de energia proveniente de medios renovables no
convencionales, conectados a la redes de distribucién, mediante el uso de los mismos
empalmes de conexion a la red utilizados para el suministro a clientes finales, en
adelante Proyecto net metering.

La Sociedad monitorea periédicamente los potenciales cambios regulatorios de modo de
adoptar oportunamente las acciones de mitigacién que se requiera.

Fijacion de tarifas de generacion

Actualmente, un generador puede cumplir distintos roles, en forma exclusiva o de manera
simultanea, para comercializar la produccion de una central. Por una parte, puede actuar como
un generador puro, vale decir comercializar la produccién completa de la central al mercado
spot y por otra, establecer contratos de suministro con clientes no sometidos a regulacion o
participando de licitaciones impulsadas por las empresas distribuidoras de energia. No
obstante lo anterior, es posible establecer una combinaciéon de ambas formas de venta de su
produccion. Actualmente la filial SGA comercializa la energia que compra a la relacionada
SAGESA en el mercado spot.

En caso de entregar su energia al mercado spot, ésta sera valorizada al costo marginal horario
que para estos efectos es calculado por la Direccion de Peajes del CDEC —SIC en funcion de
los costos variables de las unidades que fueron despachadas en el sistema para satisfacer la
demanda de ésta en forma econdmica y segura. En cambio, si el generador cuenta con
contratos de suministro, el generador comprara al mercado marginal la energia necesaria para
poder satisfacer sus contratos de suministro quien a su vez entregara la energia a sus clientes
al precio establecido en dichos contratos de suministro. Esta misma situacion se repite para la
potencia con la salvedad que actualmente el precio de la potencia es fijado por la Comisién
Nacional de Energia mediante las respectivas fijaciones tarifarias.

Cabe sefalar que también existen costos asociados a la comercializacion y transporte de
energia los cuales se encuentran contemplados en la legislacion eléctrica y dependiendo del
tipo de contrato, pueden ser transferidos o no al cliente final.

Para evitar tener una exposicién al riesgo financiero producto a un eventual desacople entre
los ingresos asociados al contrato financiero con la obligacion de los retiros al precio spot en el
mercado mayorista, la filial SGA vende el 90% de su energia a precios spot.

Fijacion de tarifas de distribucion

En la medida que aumenta el consumo y se van produciendo economias de escala, las tarifas
de distribucién tienden a disminuir, lo que ha ocurrido principalmente en las fijaciones tarifarias
de distribucion de estos Ultimos afios.

Las tarifas de distribucion de electricidad (VAD) se fijan cada cuatro afios. El ultimo Decreto de
férmulas tarifarias, que rigen desde noviembre de 2008 hasta octubre de 2012, fue publicado el
8 de abril de 2009. Estas tarifas son fijas, y se ajustan anualmente por un factor de economia
de escala (reconociendo las eficiencias que se producen en cada Sociedad producto del
aumento de ventas), y por una férmula de indexacion que considera variaciones mensuales de
la inflacion local, del tipo de cambio y el precio del cobre.

Adicionalmente, las tarifas finales a clientes incorporan el costo de la energia contratada por la
Sociedad, y que es traspasada al cliente final. Para la filial Edelaysen, las tarifas de venta
incorporan en su férmula precios regulados, que también son fijados cada cuatro afos,
reflejando en este caso los costos medios de generacion en esa zona.
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En cuanto a los Servicios Asociados (SSAA), viene al caso mencionar que a fines del 2011 y
producto de una investigacion realizada por la Fiscalia Nacional Econdmica, ante una
presentacién no contenciosa del 2008, ha solicitado a la H. Comisién Resolutiva calificar un
nuevo conjunto de servicios como parte de los SSAA, precisiones y mayores exigencias para
la prestacion de servicios asociados no tarificados y proponer al Ejecutivo modificaciones
legales en el caso de prestarse SSAA que utilicen infraestructura concebida para el servicio de
suministro de electricidad. La Sociedad esta monitoreando lo anteriormente comentado, de
modo de anticipar cambios en los actuales procesos 0 en las formas de tarificacion en la
industria.

d) Fijacion de tarifas de subtransmision

De acuerdo a la legislacion vigente corresponde determinar cada cuatro afios el valor anual de
los sistemas de subtransmision, con dos afos de diferencia respecto del calculo del VAD. En
enero de 2009 fueron publicadas las férmulas tarifarias de subtransmisién que regiran desde
enero de 2009 hasta noviembre de 2010.

Un nuevo proceso tarifario comenz6 durante el 2009, con la finalidad de que los nuevos
precios estén determinados y entren a regir hacia fines del 2010. No obstante, este proceso se
ha visto retrasado respecto de su programacion original por propia iniciativa de la Autoridad
administrativa (CNE), quien en la etapa de entrega extendié el plazo para aumentar el
desarrollo del estudio y posteriormente, en la etapa de revision, para efectuar andlisis mas
detallados de los estudios presentados, y para la elaboracion del Informe Técnico con los
cambios realizados por la Autoridad. Asimismo, el Panel de Expertos extendié en su momento
el plazo de analisis de las discrepancias presentadas por las empresas al Informe Técnico de
la CNE y la publicacién de su respectivo Dictamen, comunicado a las empresas a principios de
Agosto de 2011.

Adicionalmente, considerando el retraso que ha sufrido la elaboracién del Informe Técnico
definitivo de parte de la CNE (post Dictamen) hace suponer que a principios o mediados del
2012 se dé por concluido este proceso tarifario y con ello, se apliguen de manera retroactiva
los recargos que finalmente sean fijados mediante Decreto Supremo.

Los riesgos relacionados con la regulacion de los negocios de Distribucion y Subtransmision son
bajos, debido a que por definicibn se remuneran sobre la base de una rentabilidad razonable
aplicada a la inversion realizada, ademas de los costos de operar esos activos. En particular, para
la fijacion tarifaria de Subtransmisién en curso no se esperan efectos adversos en los ingresos de
la compania.

e) Contratos de suministro

Las empresas distribuidoras de energia eléctrica deben contar, mediante llamados de licitacion
publica, con contratos de suministro de energia que permitan abastecer a sus clientes
regulados para, a lo menos, los préximos tres anos.

Por otra parte, el suministro a partir del afio 2010 ya esta respaldado con contrato, después de
que se adjudicé a Endesa, Colbun y Campanario todos los paquetes de energia licitados,
equivalente al 100% de su demanda estimada a 2010. Los contratos de suministro estan
vigentes a partir de 2010 y consideran una duracién de 10 afios.

En virtud del complejo escenario financiero de la empresa Campanario S.A. y su eventual
incumplimiento del contrato de suministro, que representa aproximadamente el 20% de los
consumos de los clientes regulados de la Sociedad, SEC, emiti6 la Resolucién Exenta N° 2288
(RE2288), de fecha 26 de agosto de 2011, en la que se dispuso que el suministro destinado
para clientes regulados, no entregado por Campanario, debe ser abastecido por los demas
integrantes que participan en los balances de transferencia que confecciona la Direccion de
Peajes del CDEC — SIC a prorrata de su energia firme, a los mismos precios acordados en los
contratos de suministro suscritos por Campanario.

Asi, la declaratoria de quiebra posterior de Campanario en Septiembre de 2011, o de cualquier
otra empresa generadora adjudicataria de contratos licitados de suministro de potencia y
energia no pone en peligro la entrega fisica de la energia y potencia destinada a clientes
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regulados, debiéndose pagar los mismos precios establecidos en el respectivo contrato de
suministro, por lo que so6lo en caso de producirse el término anticipado del contrato de
suministro por resolucién judicial, naceria para la concesionaria la obligacién de licitar
nuevamente por sus consumos que no se encuentran cubiertos por el contrato de suministro al
cual se le puso término anticipadamente.

Paralelamente, a fines del 2011 se inicié el proceso de elaboracién de unas nuevas bases de
licitacion para los montos comprometidos por Campanario y cuyo suministro se realiza
mediante la aplicaciéon de la RE2288, de manera que a fines de 2011 dichas bases fueron
enviadas a la CNE para su respectiva revision y aprobacién, de manera previa su ejecucion.

f) Abastecimiento de energia

La seguridad de abastecimiento de energia para todo el SIC se podria ver afectada en afios
futuros, si se presentaran fallas prolongadas en centrales térmicas y/o problemas con el
suministro de gas y/o problemas de sequia.

Sin embargo, estos riesgos se ven aminorados debido a que:

- Las Leyes Cortas mejoraron los incentivos para la inversién en generacion y transmisién
eléctrica.

- Las acciones que actualmente se encuentra desarrollando el regulador, tendientes por un
lado a reconocer en los precios de nudo la inseguridad del abastecimiento de gas argentino
y por otro al reconocer que otro afio seco como el 2010 podria generar situaciones que
pueden ser complicadas y que requieren de una revisiéon oportuna de la forma en que se
puedan resolver la disponibilidad y los recursos de energia necesarios, dado por el nivel
actual de los embalses y las lineas de transmisién. Se reconoce que el problema no es de
falta de energia, porque hay muchas turbinas diesel disponibles, pero si existe
preocupacion por costos debido al precio que pueda alcanzar el petréleo.

En la actualidad hay proyectos en construccién por una capacidad aproximada de 1.900 MW, los
que podrian entrar en funcionamiento en los préximos 3 afios (2012 —2014).

16.2 Riesgo financiero

La exposicién a cambios de variables de mercado, como tasas de interés y tipo de cambio, se
encuentra acotada. Por una parte, el 84% de la deuda financiera esta estructurada a largo plazo
mediante bonos y se encuentra denominada en UF, consistente con el perfil de flujos de la
Sociedad y sus filiales.

Por otro lado, cerca del 70% de la deuda financiera esté a tasa fija, un 14% a tasa variable y un
16% a tasa variable pero protegida por Cross Currency Swap, de acuerdo con lo que se indica en
el parrafo siguiente.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad tiene las siguientes deudas en USD a tasa variable Libo:

Fecha Monto USD Monto CLP
suscripcion MUSD M$
29-04-2011 47.228 24.520.553

Con el objeto de dar cumplimiento a la politica establecida, la Sociedad contraté un Cross
Currency Swap para proteger su exposicion de moneda (USD a UF) y tasa de interés (tasa final
fija + UF).

Respecto de los flujos, si bien el costo de energia esta indexado a variables como el tipo de
cambio y al precio de combustibles como el gas natural, el petréleo y el carbén, este valor es
traspasado a sus clientes y el impacto en los resultados de la Sociedad y sus filiales es menor.
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16.2.1 Tipo de cambio

La Sociedad y sus principales filiales que operan en moneda funcional peso realizan limitadas
operaciones en moneda distinta de su moneda funcional y corresponden principalmente a pagos
por la compra de materiales o insumos asociados a proyectos del sistema eléctrico que son
comercializados en mercados extranjeros, normalmente en délares. Estas transacciones son
especificas y por montos y periodos que no generan impactos relevantes en la Sociedad y sus
filiales.

Como se menciona en la nota 16.2 al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad tiene un crédito en
USD, la exposicion de moneda se encuentra acotada a través de un Cross Currency Swap (Ver
nota 16.2.7).

La filial SGA tiene como moneda funcional el délar, debido a que sus flujos estan vinculados a la
evolucion de esa moneda. Los flujos que representa esta sociedad como parte de los flujos
consolidados de la Sociedad son inferiores al 8% en los ultimos dos afos. Las variaciones de
patrimonio que puedan tener estas Sociedades por efecto de diferencia de cambio no son
administradas por la Sociedad.

16.2.2 Variacion UF

El 84% de la deuda financiera esta estructurada en UF, consistente con los flujos de la Sociedad y
sus filiales.

De los ingresos de la Sociedad un 90% corresponden a pesos chilenos que estan indexados a
variaciones de indicadores internos de la economia. Las tarifas de ventas incluyen en sus
indicadores factores de actualizacion, tales como el IPC y el IPMN. Debido al tipo de indexacion
mencionado la Sociedad no administra el riesgo de variacion por UF.

16.2.3 Tasa de interés

En la actualidad el 86% de la deuda financiera estd asociada a una tasa de interés fija y/o
protegida, es decir, una tasa variable que cuenta con un derivado de cobertura a tasa fija. La
Sociedad realizé6 un analisis de sensibilidad de las tasas variables con respecto a la TAB (Tasa
Activa Bancaria), suponiendo que todas las otras variables se mantienen constantes, esta
metodologia consiste en medir la variacién positiva de un punto de la TAB a la fecha de
presentacién de estos estados financieros, con respecto a la tasa de la ultima fijacion de los
préstamos que posee la Sociedad. El resultado del analisis arrojé que, de acuerdo con la
condicién anterior, se generaria un mayor gasto financiero por concepto de intereses de MM$120
durante el periodo enero - diciembre de 2011. Para este andlisis no se considerd los créditos en
USD que tiene la Sociedad, debido a que el riesgo de tasa de interés esta cubierto con un
instrumento de derivado. La Sociedad no ha cambiado la metodologia aplicada para determinar el
andlisis de sensibilizacion de tasas.

La composicion de las tasas de la deuda financiera segun tasa de interés fija, protegida y variable,
después de derivados contratados, es la siguiente:

31/12/2011 | 31/12/2010
Tasa Interés Variable 14% 37%
Tasa Interés Protegida 16% 15%
Tasa Interés Fija 70% 48%

16.2.4 Riesgo de liquidez

Los recursos financieros se obtienen de fuentes propias, endeudamiento tradicional, instrumentos
de oferta publica y privada y aportes de capital, siempre manteniendo estructuras estables y
velando por optimizar el uso de los productos mas convenientes en el mercado.

Debido a lo anterior, la deuda financiera se encuentra estructurada a largo plazo, mediante
créditos bancarios y bonos.
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El riesgo asociado a liquidez es minimizado a través de una correcta administracién de los
recursos de la Sociedad y sus filiales. Como politica, los excedentes de caja diarios son invertidos
en instrumentos financieros con el objeto de optimizarlos y poder asegurar el cumplimiento de los
compromisos de pago en las fechas de vencimiento establecidas, las inversiones se realizan en
instituciones financieras nacionales, con limites establecidos por institucién y en instrumentos
financieros de riesgo acotado, de acuerdo con las politicas internas de la Sociedad.

Saesa y sus filiales en la actualidad cuentan con un contrato firmado de linea de Capital de
Trabajo por un monto total de UF 1.750.000 en conjunto con la sociedad Frontel, disponible a todo
evento, y de libre disposicién hasta Diciembre del afio 2015, con spread maximos acordados. A
través de este contrato, y considerando el perfil de deudas de estas Sociedades, se puede
asegurar el cumplimiento de sus obligaciones en el corto y mediano plazo, minimizando el riesgo
de liquidez.

16.2.5 Riesgo de crédito

La Sociedad y sus filiales tienen como objetivo disminuir el incumplimiento de pago de las
contrapartes y adicionalmente mejorar la posicion de capital de trabajo. Para lo anterior, existe una
politica de crédito, que establece las condiciones y formas de pago, asi como también condiciones
a pactar con los clientes morosos.

La Sociedad esta expuesta al riesgo de crédito debido a sus actividades operacionales y a sus
actividades financieras.

Cuentas por cobrar comerciales:

En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las cuentas a cobrar provenientes de la
actividad operacional, se distingue dos tipos, uno relacionado con la venta de energia a clientes
finales y otros relacionado con otras ventas, que corresponde a negocios de importancia relativa
menor, pero que tienen como finalidad fidelizar al cliente con una gama mas amplia de productos
tales como retail y venta de materiales y servicios eléctricos (para el cliente residencial), y
construccion de obras y arriendo de equipos (grandes clientes y municipalidades).

El riesgo relacionado con el suministro de energia eléctrica es limitado dado que el corto plazo de
cobro a los clientes hace que no acumulen individualmente montos significativos y adicionalmente,
de acuerdo a lo que establece la normativa vigente, la empresa distribuidora de energia eléctrica
puede suspender el suministro por falta de pago, esto sin lugar a dudas es una herramienta
importante en la gestion cobranza, ya que el plazo de cobro a los clientes es reducido (45 dias).
Otro aspecto importante que establece la ley es que la deuda eléctrica radica en la propiedad, no
en el usuario, lo que entrega otra herramienta de cobro.

Respecto de las otras ventas tales como retail, instalaciones eléctricas y construcciones de obras,
la Politica de la Sociedad y sus filiales establece plazos que van de 12 6 36 meses, para sus
clientes de distribucion eléctrica. En lo que respecta a la construccion de obras, que normalmente
se construyen a organismos estatales, municipales o grandes clientes, la forma de pago considera
cuotas que van de 36 a 96 meses. Estos montos son otorgados bajo condiciones de crédito de
mercado y a clientes que cumplan con ciertos estandares de comportamientos histéricos sin
morosidad.

El deterioro de las cuentas por cobrar se mide en base a la madurez de la cartera de acuerdo con
los siguientes tramos de antigliedad (en dias):

Venta de energia

Otros deudores

91a180

1%

33%

181 a 270

35%

66%

271 a 360

67%

66%

361 0 més

100%

100%

Las provisiones de deuda de energia se realizan sobre deudores que se encuentran sin

suministro.
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En algunos casos especiales (clientes importantes o gubernamentales), la Sociedad evalia el
riesgo de incobrabilidad en base a su comportamiento histérico (estacionalidad de flujos) o
condiciones puntuales del mercado.

Activos de caracter financiero:

De acuerdo con lo definido por la Sociedad y sus filiales, las inversiones sélo se realizaran en
instrumentos financieros permitidos que maximicen los retornos del excedente de caja, sin
exceder el nivel de riesgo y de maxima exposicién, todo bajo el margen de riesgo establecido y
con la finalidad de cumplir obligaciones de corto plazo. Las inversiones de excedentes de caja se
efectan en entidades financieras nacionales con calificacién de riesgo no inferior al de la
Sociedad, con limites establecidos para cada entidad y sélo en instrumentos de renta fija. En
ningun caso se considera o contempla la posibilidad de realizar una inversiéon con objeto de

especular en el mercado de capitales nacional o extranjero.

16.2.6 Instrumentos financieros por categoria

Segun categoria los activos y pasivos por instrumentos financieros son los siguientes:

a) Activos Financieros

» hasta al | Pré y cuentas ?::2’::;;:';’ Derivados de Total
al 31 de diciembre de 2011 vencimiento por cobrar o o cobertura
M$ M$ Mg M$ M$
Instrumentos financieros derivados - 2.263.678 2.263.678
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes y derechos por cobrar no corriente 66.871.969 66.871.969
Cuentas por cobrar a empresas relacionadas - 612.121 612.121
Efectivo y efectivo equivalente al efectivo 24.174.665 - - 24.174.665
Totales 24.174.665 67.484.090 2.263.678 93.922.433
hasta al y cuentas CEITEOOE . Derivados de
al 31 de diciembre de 2010 vencimiento por cobrar EEEIBEIED cobertura U]
en resultados
M$ M$ M$ M$ M$
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes y derechos por cobrar no corrientes 58.306.699 58.306.699
Cuentas por cobrar a empresas relacionadas - 3.168.753 3.168.753
Efectivo y efectivo equivalente al efectivo 12.760.606 - 12.760.606
Otros Activos Financieros, No Corriente - 1.069.333 1.069.333
Totales 12.760.606 62.544.785 75.305.391
b) Pasivos Financieros
Mantenidos al Préstamos y cuentas Pr::;oasblaev:;:nr Derivados de Total
al 31 de diciembre de 2011 vencimiento por pagar bio en cobertura
M$ M$ M$ M$ M$
Préstamos que devengan interés 142.022.099 142.022.099
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 37.470.849 37.470.849
Cuentas por pagar a empresas relacionadas 7.960.809 7.960.809
Totales 187.453.757 187.453.757
- Manle_nit_los al Préstamos y cuentas raz:::l;‘;:i:nvzlaz:bio Derivados de Total
al 31 de diciembre de 2010 vencimiento por pagar e cobertura
M$ M$ M$ M$ M$
Préstamos que devengan interés 108.393.703 - 108.393.703
Derivado 615.187 615.187
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 30.807.617 - 30.807.617
Cuentas por pagar a empresas relacionadas 20.140.131 - 20.140.131
Totales 159.341.451 615.187 159.956.638

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados

Péagina 54




16.2.7 Instrumentos derivados

S50

GRUPO STNZT

La Sociedad, siguiendo su politica de gestion de riesgos financieros suscribe contratos de
derivados para cubrir su exposicién a la variacion de tasas de interés y moneda (tipo de cambio).

Los derivados de moneda se utilizan para fijar la tasa de cambio del délar respecto del peso o la
UF, producto de obligaciones existentes en monedas distintas al peso o a la UF. Los derivados de
tasas de interés son utilizados para fijar o limitar la tasa de interés variable de obligaciones
financieras. Estos instrumentos corresponden principalmente a Cross Currency Swaps.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad clasifica sus coberturas como “Cobertura de

Flujos de Caja”.

El detalle de la cartera es el siguiente:

Instrumento de cobertura

Subyacente Cubierto

Riesgo Cubierto

Tipo de Cobertura

Cross Currency Swaps (*)
Cross Currency Swaps (*)

Cross Currency Swaps (**)

31.12.2011 31.12.2010
M$ M$
(547.434)
(67.753)
2.263.678

Préstamos Bancarios
Préstamos Bancarios

Préstamos Bancarios

Tipo de cambio y tasa de interés
Tipo de cambio y tasa de interés

Tipo de cambio y tasa de interés

(*) Presentado en la cuenta Otros Pasivos Financieros Corrientes.
(**) Presentado en la cuenta Otros Activos Financieros Corrientes.

Flujo de caja
Flujo de caja

Flujo de caja

En relacion a las coberturas de flujo de caja presentadas al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad
no ha reconocido ganancias o pérdidas por inefectividad de las coberturas.

16.2.8 Valor Justo de instrumentos financieros

a) Valor Justo de instrumentos financieros contabilizados a Costo Amortizado.

A continuacién se resumen los valores razonables de los principales activos y pasivos financieros,
incluyendo aquellos que en el Estado de Situacion Financiera no se presentan a su valor

razonable.

Activos Financieros - al 31.12.2011 Valor Libro Valor Justo
M$ M$
Inversiones mantenidas al costo amortizado:
Efectivo en caja 835.886 835.886
Saldo en Bancos 1.072.491 1.072.491
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 58.549.433 58.549.433
Pasivos Financieros - al 31.12.2011 veler Ml LEED I
M$ M$
Pasivos Financieros mantenidos a costo amortizado:
Deuda Bancaria 24.604.436 24.815.967
Bonos 117.417.663 125.333.868
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 37.470.849 37.470.849
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b) Metodologia y supuestos utilizados en el calculo del Valor Justo

El Valor Justo de los Activos y Pasivos Financieros se determinaron mediante la siguiente
metodologia.

a) El Costo Amortizado de los Depésitos a Plazo, de haberlos es una buena aproximacion
del Fair Value, debido a que son operaciones de muy corto plazo (menores a 30 dias).

b) Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes corresponden a saldos
por cobrar asociados a venta de energia, los cuales tienen un horizonte de cobro de corto
plazo y por otro lado, no presentan un mercado formal donde se transen. De acuerdo a lo
anterior, la valoracién a costo o costo amortizado en una buena aproximacién del Fair
Value.

c) El Valor Justo de los Bonos se determin6 en base a referencias de precios de mercado,
ya que estos instrumentos son transados en el mercado bajo condiciones estandares y
con un alto grado de liquidez. La valorizacion realizada no considera la alternativa de
prepago que poseen estos bonos.

d) El Valor Justo de la Deuda Bancaria y leasing se determiné a través de metodologia de
andlisis de flujo de caja, aplicando las curvas de descuento correspondiente al plazo
remanente a la fecha de extincion de la obligacion.

¢) Reconocimiento de mediciones a Valor Justo en los Estados Financieros:

El reconocimiento del valor justo en los Estados Financieros se realiza de acuerdo con los
siguientes niveles:

Nivel 1: corresponde a metodologias de mediciéon a Valor Justo mediante cuotas de mercados
(sin ajustes) en mercado activos y considerando los mismos Activos y Pasivos
valorizados.

Nivel 2: corresponde a metodologias de medicién a Valor Justo mediante datos de cotizaciones
de mercado, no incluidos en Nivel 1, que sean observables para los Activos y Pasivos
valorizados, ya sea directamente (precios) o indirectamente (derivado de los precios).

Nivel 3: corresponde a metodologias de medicion a Valor Justo mediante técnicas de valorizacion,
que incluyan datos sobre los Activos y Pasivos valorizados, que no se basen en datos de
mercados observables.
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c P c ial o c Corrientes
uentas por Pagar om:;;;ar es y Otras Cuentas por 311122011 317122010
M$ M$

Proveedores por compra de energia 27.538.605 24.733.896
Proveedores por compra de combustible y gas 332.685 -
Cuentas por pagar bienes y servicios 7.640.503 4.646.961
Dividendos por pagar a terceros 82.083 85.795
Cuentas por pagar instituciones fiscales 132.073 123.034
Otras cuentas por pagar 1.744.900 1.217.931
Totales cuentas por pagar comerciales y otras cuentas

por pagar 37.470.849 30.807.617

18 Provisiones

18.1 Provisiones corrientes

18.1.1 Otras Provisiones

a) El desglose de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Provisiones
Otras provisiones a corto plazo 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Otras provisiones (Multas y Juicios) 893.041 841.180
Totales 893.041 841.180

b) El detalle del movimiento de las provisiones durante los afios 2011 y 2010, es el siguiente:

Otras Provisiones a corto plazo reclar::criones
legales

Saldo inicial al 31 de diciembre de 2010 841.180
Movimientos en provisiones

Provisiones adicionales 432.078
Incremento (decremento) en provisiones existentes. (92.191)
Provisién utilizada (209.341)
Reversos de provisién no utilizada. (78.685)
Otro incremento (decremento) -
Total movimientos en provisiones 51.861
Saldo final al 31 de diciembre de 2011 893.041

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Otras Provisiones a corto plazo recla::;iones
legales

Saldo inicial al 1 de enero de 2010 938.510
Movimientos en provisiones
Provisiones adicionales 486.081
Incremento (decremento) en provisiones existentes (78.274)
Provision utilizada (243.976)
Reversos de provisién no utilizada (261.161)
Otro incremento (decremento) -
Total movimientos en provisiones (97.330)
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 841.180

18.1.2 Provisiones Corrientes, por Beneficios a los Empleados

a) El desglose de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

. ) . Provisiones
Provisiones corr;::::azzrs beneficios alos 31122011 31/12/2010
M$ M$
Vacaciones del personal (costo vacaciones) 723.789 778.995
Provisién por beneficios anuales 2.076.542 2.254.157
Total 2.800.331 3.033.152

b) El detalle del movimiento de las provisiones durante los afios 2011 y 2010, es el siguiente:

Provisiones corrientes por beneficios a los Otras
empleados Provisiones

Saldo inicial al 31 de diciembre de 2010 3.033.152
Movimientos en provisiones

Provisiones adicionales -
Incremento (decremento) en provisiones existentes. 1.423.279
Provisién utilizada (1.656.100)
Reversos de provision no utilizada. -
Otro incremento (decremento) -
Total movimientos en provisiones (232.821)
Saldo final al 31 de diciembre de 2011 2.800.331

Provisiones corrientes por beneficios a los Otras
empleados Provisiones

Saldo inicial al 1 de enero de 2010 3.066.095
Movimientos en provisiones

Provisiones adicionales 9.055
Incremento (decremento) en provisiones existentes 1.617.397
Provision utilizada (1.659.395)
Reversos de provisién no utilizada -
Otro incremento (decremento) -
Total movimientos en provisiones (32.943)
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 3.033.152
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18.2 Provisiones no corrientes, por beneficios a los empleados

a) El desglose de las provisiones no corrientes al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el
siguiente:

31/12/2011 31/12/2010

M$ M$
Indemnizaciones por afos de servicio 3.075.367 3.070.504
Total 3.075.367 3.070.504

b) El movimiento de las provisiones no corrientes ocurrido durante los afios 2011 y 2010, es el
siguiente:

Provisiones no corriente, por beneficios a M$

los empleados

Saldo inicial al 1 de enero de 2010 2.604.750
Provision del periodo 690.812
Pagos en el periodo (225.058)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 3.070.504
Provisién del periodo 517.513
Pagos en el periodo (512.650)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 3.075.367

¢) Hipétesis actuariales utilizadas

Tasa de descuento (real) 4,05%
Tasa esperada de incrementos salariales (real) 1,50%
Tablas de mortalidad RV 2009 H/ RV 2009 M
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18.3 Juicios y multas

A la fecha de preparacion de estos estados financieros consolidados anuales, los juicios y multas
mas relevantes son los siguientes:

18.3.1 Juicios

Los juicios vigentes de la Sociedad y sus filiales son los siguientes:

Empresa Tribunal N° Rol Origen Etapa Procesal

Demanda de indemnizacion de perjuicios por danos  Fallo de primera instancia rechazé la demanda.
SAESA Juzgado de Letras de Castro 30197 derivados de incendio. (Mancilla con SAESA) Pendiente recurso de apelacion.
SAESA Juzgado de Letras de Quellon 258 Reclamo ilegalidad laboral zi'3°c°ue:ignpe”d'e”te en 1 instancia en etapa de
SAESA 1° Juzgado Civil de Puerto Montt  400-2009 Demanda de indemnizacion de perjuicios por Fallo de primera instancia rechazé la demanda.

reposicién tardia de suministro. (Chovar con SAESA) Proceso pendiente en 2° instancia

Demanda juicio sumario de comodato precario

SAESA 1°Juzgado Civil de Puerto Montt 4925-09 (Avendafio con SAESA) Proceso pendiente en 2° instancia

SAESA 1°Juzgado Civil de Puerto Montt 4924-09 Demanda en juicio sumario de comodato precario Proceso pendiente en 2° instancia
(Rojas con SAESA)

SAESA 1°Juzgado Civil de Puerto Montt 4921-09 Demaqda en juicio sumario de comodato precario Proceso pendiente en 2°instancia
(Gonzéalez con SAESA)

SAESA Juzgado de Letras de Castro 37398 Demqnda de mdemmlzalcnon de perjuicios (Sociedad Proceso pendiente en 1°instancia
Turistica Huaihuen Limitada con Saesa)

SAESA 1°Juzgado de Letras de Puerto 5047-10 Demanda de indemnizacion de perjuicios (Ulloa con Proceso pendiente en 2° instancia

Montt SAESA)
SAESA 7° Juzgado Civil de Santiago 11661-11 ‘E)tfon:)anda civil por dafios (Becerra con SAESA y Proceso pendiente en 1°instancia
SAESA 1°Juzgado d;\aﬂl;];ttras de Puerto 1881-2010 gzrgg/rlc)ia de comodato precario (Hechenleitner con Proceso pendiente en 1°instancia

Demanda de indemnizacion de perjuicios por choque
de vehiculo (Parra con SAESA)

SAESA 16°Juzgado Civil de Santiago 5054-2011 Demanda civil por dafios (Medel con SAESA y otros) Proceso pendiente en 1°instancia

SAESA Juzgado de Letras de Cochrane = 1428-2010 Proceso pendiente en 1°instancia

Demanda civil de indemnizacién de perjuicios
(Hotelera y Turistica Anguir)

EDELAYSEN Juzgado de letras de Chaitén 005-2008 Demanda de comodato precario

SAESA Juzgado de Letras de Puerto Varas 44685-2010 Proceso pendiente en 1°instancia

Proceso pendiente en 1 instancia en etapa de
discusion.

Demanda de indemnizacién de perjuicios (Mata con
EDELAYSEN)

LUZ OSORNO 18 Juzgado Civil de Santiago ~ 35.017-2009 Reclamo de ilegalidad por multa Vialidad. En Tramite.

EDELAYSEN  Juzgado de Letras de Coyhaique = 966-2011 Proceso pendiente en 1°instancia

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad y sus filiales han realizado provisiones por aquellas
contingencias que podrian generar una obligacion para ellas. La provisién se realiza teniendo en
consideracion la mejor informacion disponible en la fecha de la emisién de los presentes estados
financieros, que incluye a la mayoria de los sucesos y las circunstancias que concurren a la
valorizacion de la misma. Cabe mencionar, que la Sociedad y sus filiales cuentan con cobertura de
seguros para juicios de tipo civiles extracontractuales (incendios, muerte, lesiones, dafos a
terceros, entre otros) con deducibles que fluctian entre UF 0 a UF 1.000.

Para los casos en que la Administracion y los abogados de la Sociedad han estimado que se
obtendra resultados favorables o que los resultados son inciertos y los juicios se encuentren en
tramite, no se han constituido provisiones.
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18.3.2 Multas

Las multas cursadas a la Sociedad y sus filiales, aun pendientes de resolucion, son las siguientes:

Empresa Resolucion y fecha Organismo Concepto Estado
STS Res. Ex. 096 DRX de fecha 08.06.2011 SEC Mantenimiento Judicializada
STS Res. Ex. 2698 de fecha 29.09.2011 SEC Black out 2010 Pendiente Recurso Reposicion
EDELAYSEN Res. Ex. 96 DRXI de fecha 20.06.2011 SEC Infraccion comunicacion puesta en servicio Judicializada
LUZ OSORNO Res. Ex. 103 DRX de fecha 14.06.2011 SEC Instrucciones no cumplidas. Judicializada
SGA Res. Ex. 2603 de fecha 29.09.2011 SEC Black out 2010 Pendiente Recurso Reposicion

Multas pendientes de resolucion de afios anteriores

SAESA Res. Ex. 3620/07/72 de fecha 01.10.2007 DIR. TRABAJO Laborales Judicializada
SAESA Res. Ex. 7717/08/20 de fecha 01.01.2008 DIR. TRABAJO |Laborales Judicializada
SAESA Res. Ex. 2263 de fecha 25.11.2009 SEC Calidad de suministro Judicializada
SAESA Res. Ex. 015 DRX de fecha 28.01.2010 SEC Informacion e instrucciones no cumplidas Pendiente Recurso Reposicion
SAESA Res. Ex. 159 DRX de fecha 27.07.2010 SEC Falta de mantenimiento. Pendiente Recurso Reposicion
SAESA Res. Ex. 160 DRX de fecha 27.07.2010 SEC Falta de mantenimiento. Pendiente Recurso Reposicion
SAESA Res. Ex. 030 DRR de fecha 26.08.2010 SEC Falta de mantenimiento. Pendiente Recurso Reposicion
STS Res. Ex. 031 DRR de fecha 26.08.2010 SEC Falta de mantenimiento. Pendiente Recurso Reposicion
EDELAYSEN Res. Ex. 074 de fecha 18.08.2009 SEC Informacion e instrucciones no cumplidas Pendiente Recurso Reposicion
EDELAYSEN Res. Ex. 3478 de fecha 01.12.2010 SEC Exceder indices de continuidad de suministro.  Judicializada
LUZ OSORNO Res Ex. 2262 de fecha 25.11.2009 SEC Calidad de suministro Judicializada
LUZ OSORNO Res. Ex. 152 DRX de fecha 26.07.2010 SEC Falta de mantenimiento. Judicializada

El monto reconocido por provisiones en los estados financieros consolidados es a juicio de la
Administracion, la mejor estimacién del desembolso necesario para liquidar la obligacion presente,
teniendo en cuenta los riesgos e incertidumbres que rodean los sucesos y circunstancias
concurrentes a la valorizacion de la misma.

En los casos que la administracion y los abogados de la Sociedad han opinado que se obtendra
resultados favorables o que los resultados son inciertos y las multas se encuentren en tramite, no
se han constituido provisiones al respecto.

19 Otros Pasivos no Financieros Corrientes

El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010

Otros pasivos no financieros corrientes

M$ M$
Subvenciones gubernamentales (Obras FNDR) 6.405.077 2.734.653
Otras obras de terceros 4.525.564 2.184.791
Total otros pasivos no financieros corrientes 10.930.641 4.919.444

Las subvenciones corresponden principalmente a aportes FNDR (Fondo nacional de Desarrollo
Regional), destinados a financiar obras de electrificacién social, netos de los costos realizados por
la Sociedad y sus filiales y se registran contablemente de acuerdo en lo descrito en Nota 2.17.2.

20 Otros Pasivos no Financieros No Corrientes

El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

- . - - 31/12/2011 31/12/2010
Otros pasivos no financieros no corrientes

M$ M$
Ingresos anticipados por venta de peajes 6.033.631 600.649
Otros pasivos no financieros no corrientes 112.574 108.929
Totales 6.146.205 709.578
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21 Patrimonio
21.1 Patrimonio neto de la Sociedad
21.1.1 Capital suscrito y pagado

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social de SAESA (Ex Los Lagos Il) asciende a
M$304.502.828 y al 31 de diciembre de 2010 ascendia a M$304.485.617. El capital esta
representado por 620.094.448 acciones serie A y 9.004.793.838.412 acciones serie B totalmente
suscritas y pagadas.

El aumento de capital por M$17.211 corresponde a la incorporacién de la participacion no
controladora de Antigua Saesa en la Sociedad, como consecuencia de la fusién materializada el
31 de mayo de 2011.

Las acciones serie A tienen todos los derechos que la normativa vigente les confiere a las
acciones ordinarias. Por su parte, las acciones serie B tienen todos los derechos que la normativa
vigente les confiere a las acciones ordinarias pero que gozan de la preferencia para convocar a
juntas de accionistas (tendran el privilegio de convocar juntas ordinarias y extraordinarias de
accionistas, cuando lo soliciten, a lo menos, el 5% de estas acciones) y la limitacién para elegir
Directores (no tendran derecho a elegir Directores).

21.1.2 Dividendos

En Junta Ordinaria de Accionistas del dia 30 de marzo de 2011 se aprobd el pago de un dividendo
final de $ 0,08328 por accién, con cargo a las utilidades del ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2010, lo que significé un pago de M$ 14.998.820. El dividendo antes sefialado se pagd a partir
del 02 de mayo de 2011.

En Junta Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 26 de marzo de 2010 se aprobo el pago de
$ 0,00958 por accién, con cargo a las utilidades del ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2009, lo que significé un pago de M$ 1.725.639. El dividendo antes sefialado se pagd a partir del
26 de abril de 2010.

La distribucidn de dividendos a los accionistas se reconoce como un pasivo en base devengada al
cierre de cada periodo en los estados financieros de la Sociedad en funcién de la politica de
dividendos acordada por la Junta o los estatutos, que a la fecha corresponde a lo menos al
minimo obligatorio establecido en el articulo N°79 de la Ley N° 18.046 de Sociedades An6nimas.

La Junta de Accionistas es soberana de cambiar el valor indicado, lo que no necesariamente
aplica para los proximos periodos.

21.1.3 Disminuciones de capital

Con fecha 4 de marzo de 2010 en Junta Extraordinaria de Accionistas se aprobd una disminucion
de capital de M$ 28.272.000, con respecto a lo anterior el Directorio de la Sociedad en sesién
celebrada el 13 de abril de 2010 y en uso de las facultades conferidas por la Junta Extraordinaria
de Accionistas, acord6 dentro de otras materias materializar el pago de $ 0,15698 por accién a
partir del 7 de mayo de 2010.
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21.1.4 Otras reservas

Los saldos por naturaleza y destino de Otras reservas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 son los
siguientes:

Al 31 de diciembre de 2011

Cambio en otras reservas

Reservas por diferencias Saldo al 31 de
Saldo al 01 de enero Traspasos enero a de conversion enero a Reservas de diciembre de 2011
de 2011 M$ diciembre de 2011 M$ diciembre M$ cobertura M$ M$

Reservas por diferencias de conversion, neta de impuestos

diferidos (1.583.657) 1.114.750 (468.907)
Reservas de cobertura 141.790 (40.097) 101.693
Otras reservas varias 12.616.103 12.616.103
Efecto por fusién 31.05.2011 12.325.796 12.325.796
Totales 11.174.236 12.325.796 1.114.750 (40.097) 24.574.685

Otras reservas varias por M$12.616.103, estd compuesta por M$1.001.277, que corresponde a
revalorizacién del capital pagado por el periodo 05 de agosto de 2009 a diciembre de 2009
(periodo de transicién a NIIF), segun lo indicado en Oficio Circular N° 456 de la Superintendencia
de Valores y Seguros. El valor de M$11.614.826 corresponde al valor de Otras reservas
resultante de la division de Los Lagos Ltda., en cuatro empresas, la continuadora legal Los Lagos,
y Lagos I, Los Lagos Il y Los Lagos IV. A SAESA (Ex Los Lagos Il) se le asignaron las acciones
que Los Lagos tenia en Sociedad Austral de Electricidad S.A. (Antigua SAESA). Una vez
determinado el patrimonio de cada compafiia, se distribuyeron proporcionalmente a las cuentas de
Capital Pagado y Otras reservas segun PCGA anteriores, lo que fue aprobado por los socios en la
escritura de divisién respectiva.

El efecto por fusién de M$12.325.796 se origina en la fusién por absorcién de la Sociedad con su
filial (Antigua Saesa). Producto de lo anterior y de acuerdo a normas tributarias vigentes, se
originaron beneficios tributarios, que implicaron mayores activos por impuestos diferidos de M$
12.319.245. El monto por M$6.551, corresponde a la incorporacion de la participacién no
controladora de Antigua Saesa en la Sociedad, como consecuencia de la fusién materializada el
31 de mayo de 2011.

La transaccién descrita es una combinaciéon de negocios bajo control comin. En ese sentido y
ante la ausencia de normas especificas en IFRS, la Sociedad ha aplicado los mismos criterios que
en transacciones similares anteriores que en la esencia no involucraban una adquisicion.

La forma de contabilizacion es que los activos y pasivos se contabilizan a su valor contable y
cualquier eventual efecto en resultados o mayor/menor valor teérico que se produzca como
resultado de la transaccion, se registrara con abono o cargo a otras reservas.

Al 31 de diciembre de 2010

Cambio en otras reservas

Saldo al 31 de
Saldo al 01 de enero = Reservas por diferencias Reservas de diciembre de 2010
de 2010 M$ de conversion M$ cobertura M$ M$

Reservas por diferencias de conversion, neta de impuestos

diferidos (1.039.523) (544.134) (1.583.657)

Reservas de cobertura 141.790 141.790

Otras reservas varias 12.616.103 12.616.103
Totales 11.576.580 (544.134) 141.790 11.174.236
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21.1.5 Diferencias de conversion

El detalle de la sociedad filial que presenta diferencias de conversién netas de impuestos al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

. . i 31/12/2011 31/12/2010
Diferencias de conversion acumuladas
M$ M$
Sociedad Generadora Austral S.A. 468.907 1.583.657
Totales 468.907 1.583.657

La reserva de conversion proviene de las diferencias de cambio que se originan en la conversién
de la filial que tiene moneda funcional délar.

21.1.6 Ganancias (Pérdidas) Acumuladas

Los saldos por naturaleza y destino de las Ganancias (Pérdidas) Acumuladas al 31 de diciembre
de 2011 y 2010 son los siguientes:

Utilidad liquida = Ajustes de primera Ganancia
distribuible Adopcién no (pérdida
acumulada M$ realizados M$ acumulada) M$
Saldo Inicial al 01/01/11 37.835.316 4.053.089 41.888.405
Ganancia (pérdida) atribuibles a los propietarios de la controladora 15.068.212 15.068.212
Reverso provision y pago dividendo afio anterior (7.822.551) (7.822.551)
Provision dividendo minimo del afio (4.520.464) (4.520.464)
Saldo final al 31/12/11 40.560.513 4.053.089 44.613.602

La utilidad distribuible del ejercicio 2011, de acuerdo con la politica de la Sociedad, corresponde a
la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora en 2011, esto es M$15.068.212.

Utilidad liquida = Ajustes de primera Ganancia

distribuible Adopcion no (pérdida
acumulada M$ realizados M$ acumulada) M$
Saldo Inicial al 01/01/10 23.216.216 4.053.089 27.269.305
Transferencia y otros cambios (917.842) (917.842)
Ganancia (pérdida) atribuibles a los propietarios de la controladora 23.920.894 23.920.894
Reverso provisién y pago dividendo afio anterior (1.207.684) (1.207.684)
Provision dividendo minimo del afio (7.176.268) (7.176.268)
Saldo final al 31/12/10 37.835.316 4.053.089 41.888.405

La utilidad distribuible del ejercicio 2010, de acuerdo con la politica de la Sociedad, corresponde a
la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora en 2010, esto es M$23.920.894.

21.2 Gestion de capital

El objetivo de la Sociedad es mantener un nivel adecuado de capitalizacién, que le permita
asegurar el desarrollo de sus objetivos operacionales y financieros en el mediano y largo plazo,
con el fin de generar retornos a sus accionistas.

21.3 Restricciones a la disposicion de fondos

En virtud de los contratos de deuda que posee la Sociedad y sus filiales, el envio de flujo a sus

accionistas esta condicionado, al cumplimiento de las restricciones financieras mencionadas en la
nota 15 Q).
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El detalle por sociedad de los efectos originados por la participacién de terceros en el patrimonio al
31 de diciembre de 2011 y 2010 y de resultados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el

siguiente:

Participacion Patrimonio Resultado Participaciones no controladoras |Participaciones no controladoras

en filiales de filiales de filiales (Patrimonio) (Ganancia / Pérdida)

Interés Minoritario 31122011 311212010 | 311122011 31/12/2010 31/122011 31/12/2010 31122011 31/12/2010 31122011 31/12/2010

% % M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Sociedad Austral de Electricidad S.A. (Antigua Saesa) 0,0079 308.138.803 23.977.409 24.250 1.887
Empresa Eléctrica de Aisén S.A. 6,7933 6,8203 61.611.078 |  58.940.383 3.815.867 4.005.296 4.185.425 4.019.911 259.223 273173
Sistema de Transmision del Sur S.A. 0,1000 0,1000 80.402.874 |  77.154.308 6.674.660 9.397.680 80.403 77.155 6.675 9.398
Compafifa Eléctrica Osorno S.A. 0,1046 0,1046 13.750.722 | 13.554.016 689.282 984.033 14.383 14.178 721 1.029
Sociedad Generadora Austral S.A. 0,1000 0,1000 12.828.341 8.163.356 2.749.786 5.413.772 12.828 8.164 2.750 5.414
TOTALES 4.293.039 4.143.658 269.369 290.901
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22 Ingresos

El detalle de este rubro en el Estado de Resultados Consolidados al 31 de diciembre de 2011 y
2010, es el siguiente:

Ingresos de Actividades Ordinarias 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Venta de Energia 259.064.794 230.437.896
Ventas de energia 259.064.794 230.437.896
Otras Prestaciones y Servicios 5.509.291 4.905.526
Apoyos 849.828 731.615
Arriendo de medidores 949.584 955.427
Cortes y reposicion 1.733.338 1.794.282
Pagos fuera de plazo 1.572.284 1.213.009
Otros 404.257 211.193
Total Ingresos de Actividades Ordinarias 264.574.085 235.343.422
31/12/2011 31/12/2010
Otros Ingresos, por naturaleza
M$ M$
Otros Ingresos
Construccion de obras y trabajos a terceros 9.319.628 5.397.445
Venta de materiales y equipos 4.233.107 4.348.281
Arrendamientos 373.149 347.486
Intereses Créditos y Préstamos 320.445 281.281
Ingresos Retail 2.626.113 2.450.797
Otros Ingresos 1.519.820 1.590.684
Total Otros ingresos, por naturaleza 18.392.262 14.415.974
23 Materias Primas y Consumibles Utilizados
El detalle de este rubro, es el siguiente:
Materias primas y consumibles utilizados 31/12/2011 311212010
M$ M$
Compras de energia y peajes 195.715.715 165.388.318
Combustibles para generacion y materiales 11.272.886 8.933.395
Totales 206.988.601 174.321.713

24 Gastos por Beneficios a los Empleados

El detalle de este rubro, es el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010
Gastos por Beneficios a los Empleados

M$ M$
Remuneraciones y bonos 9.483.959 9.126.275
Provisién costo de vacaciones 79.148 55.284
Otros costos de personal 1.193.656 1.054.537
Indemnizacion por afios de servicios 1.105.710 1.074.085
Activacién costo de personal (1.278.124) (999.328)
Totales 10.584.349 10.310.853
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El detalle de este rubro en el estado de resultados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el

siguiente:

L . 31/12/2011 31/12/2010
Gasto por Depreciacion y Amortizacion
M$ M$
Depreciaciones 10.052.268 10.277.406
Amortizaciones de Intangibles 1.052.131 1.002.282
Totales 11.104.399 11.279.688

26 Otros Gastos por Naturaleza

El detalle de este rubro en el estado de resultados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el

siguiente:

Otros Gastos por Naturaleza 3171212011 3171212010
M$ M$
Operacion y Mantencién Sistema Eléctrico 6.642.019 4.702.250
Sistema Generacién 959.580 1.183.972
Mantencion Medidores, Ciclo Comercial 5.322.211 5.062.100
Operacion vehiculos, Viajes y Viaticos 751.423 724914
Arriendo Maquinarias, Equipos e Instalaciones 9.024 2.123
Provisiones y Castigos 1.687.361 1.150.347
Gastos de Administracion 4.852.606 5.738.473
Otros gastos por naturaleza 6.780.185 4.821.994
Total Otros Gastos por Naturaleza 27.004.409 23.386.173

27 Resultado Financiero

El detalle de los ingresos y gastos financieros al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

. . 31/12/2011 31/12/2010
Ingresos Financieros
M$ M$

Ingresos de efectivo y otros medios equivalentes 642.012 377.876
Otros ingresos financieros 180.102 140.597
Total Ingresos Financieros 822.114 518.473

. . 31/12/2011 31/12/2010
Costos Financieros
M$ M$

Gastos por préstamos bancarios (733.342) (396.994)
Gastos por bonos (3.723.109) (3.388.600)
Otros Gastos Financieros (605.536) (400.031)
Activacion Gastos financieros 963.824 632.866
Total Costos Financieros (4.098.163) (3.552.759)
Resultado por unidades de reajuste (4.308.903) (2.558.040)
Diferencias de cambio (1.110.826) 533.451
Positivas 16.643 546.243
Negativas (1.127.469) (12.792)
Total Costo Financiero (9.517.892) (5.577.348)
Total Resultado Financiero (8.695.778) (5.058.875)
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28 Informacién por Segmento

El siguiente andlisis de negocio y segmento es requerido por la NIIF 8, Informacién Financiera por
Segmentos, para ser presentado por las entidades cuyo capital o titulos de deuda se negocian
publicamente o que estan en proceso de la emisién de titulos de deuda publica en los mercados
de valores.

Los segmentos operativos son definidos como componentes de una entidad para los cuales existe
informacién financiera separada que es regularmente utilizada por la Administracion para la toma
de decisiones, como asignar recursos y para evaluar el desempefo.

El negocio de la Sociedad y filiales es analizado, desde una perspectiva de asignacion de recursos
y costos, en términos agregados consolidados, por lo que la Sociedad no presenta separacion por
segmentos.

El informe de gestion también incluye un detalle segin empresa y para efectos de consistencia
para consolidacion trata las participaciones en filiales en una sola linea a valor patrimonial
proporcional.

Para el ejercicio 2010, para efectos comparativos con el ejercicio actual, se presentaron en
conjunto todas las partidas de SAESA (Ex Los Lagos lIl), con la sociedad absorbida (Antigua
SAESA).

De acuerdo con lo anterior, la informacién separada para la gestion de esta Sociedad implica,
ademas de un informe consolidado, un informe por empresa segun el siguiente detalle:
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SAESA LUZ OSORNO STS SGA EDELAYSEN ELIMINACIONES TOTALES
ACTIVOS 311211 3112110 3112/11 3112110 311211 3112/10 3112 3112110 311211 3112110 311211 3112110 311211 3112110
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 16.032.480 4.945.044 373.712 667.032 505.578 605.729 1.054.135 2349897  6.208.760  4.192.904 - - 24174665  12.760.606
Otros Activos Financieros, Corriente 2.263.678 - - - - - - - - - - - 2.263.678 -
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar Corrientes 39.909.288 39.033.349 2.905.548 2.747.176 8.492.543 3.968.518 3.896.506 6.824.523 3.345.548 3.343.462 - - 58549433  55.917.028
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas Corriente 26.168.921 27.936.979 904 210.161 353.700 21.511 14.349.526 8097460  5.001.290  4.837.945 (45.262.220)  (37.935.303) 612.121 3.168.753
Inventarios 5.431.343 5.154.512 154.713 197.484 1.707.265 1.120.238 - - 1.304.641 1.207.247 - - 8.597.962 7.679.481
Activos por Impuestos Corrientes 3.118.720 1.052.948 161.540 89.485 - 163.163 . 96.065 1.503.115 404.140 - . 4.783.375 1.805.801
Otros Activos no Financieros, Corrientes 174.555 159.119 5.641 5.830 164.483 149.833 - - 149.239 131.953 - - 493.918 446.735
Total de Activos Corrientes distintos de los activos o grupos de activos para su disposicion
clasificados como mantenidos para la venta o como mantenidos para distribuir a los
propiearios. 93.098.985 78.281.951 3.602.058 3.917.168  11.223.569 6.028.992  19.300.167  17.367.945  17.512.593  14.117.651 (45.262.220)  (37.935.303)  99.475.152  81.778.404
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 93.098.985 78.281.951 3.602.058 3.917.168  11.223.569 6.028.992  19.300.167  17.367.945  17.512.593  14.117.651 (45.262.220)  (37.935.303)  99.475.152  81.778.404
ACTIVOS NO CORRIENTE
Otros Activos Financieros, No Corriente - . . - - - . . - 1.069.333 - . - 1.069.333
Otros Activos No Financieros, No Corriente 507 507 . - 59.430 59.430 69.169 62.350 1.059 1.059 - - 130.165 123.346
Derechos por Cobrar no Corrientes 7.793.025 2.328.801 74.363 20.332 247.333 27.691 . 207.815 12.847 - . 8.322.536 2.389.671
Inversiones en Asociadas Contabilizadas por el Método de la Participacion 164.299.976 153.692.655 - - - - - - - - (164.299.976)  (153.692.655) - -
Activos Intangibles distintos de la Plusvalia, Neto 5.465.321 5.771.542 25.724 24.351 19.164.788  18.915.436 . . 35.678 35.399 - - 24691511 24.746.728
Plusvalia 174.416.006 174.416.006 - - - - - - - - - - 174416006  174.416.006
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 129.980.097 125096517  14.058.958  13.887.544  94.740.899  80.668.624 - - 52.659.749  51503.344 - - 291439703 271.156.029
Activos por Impuestos Diferidos 4.823.814 2.213.607 43479 40.186 1174417 66.283 130.426 1.244 115.670 133.765 - - 6.287.806 2.455.085
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 486.778.746 463.519.635  14.202.524  13.972.413  115.386.867  99.737.464 199.595 63.594  53.019.971  52.755.747  (164.299.976)  (153.692.655) 505.287.727  476.356.198
TOTAL ACTIVOS 579.877.731 541.801.586  17.804.582  17.889.581 126.610.436  105.766.456  19.499.762  17.431.539  70.532.564  66.873.398  (209.562.196)  (191.627.958) 604.762.879  558.134.602
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SAESA LUZ OSORNO STS SGA EDELAYSEN ELIMINACIONES TOTALES
Estado de Resultados Integrales 01/01/2011al  01/01/2010al 01/01/2011 al 01/01/2010al 01/01/2011al 01/01/2010al 01/01/2011al 01/01/2010al 01/01/2011al 01/01/2010al 01/01/2011al 01/01/2010al 01/01/2011al  01/01/2010al
Ganancia (Pérdida) 31/112/2011 31122010 31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010 31122011  31/122010 31122011 31122010  31/12/2011 3112/2010
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Ingresos de Actividades Ordinarias 161.448.888  150.673.572  11.790.805 10.920.446 13375194 15878768 63853313  45719.668  14.480.347  13.410.456 (383.462)  (1.259.488)  264.574.085  235.343.422
Otros ingresos, por Naturaleza 16.361.455  11.740.868 333.654 356422 1.047.352  1.267.494 83.591 26.064 566.210 1.025.126 - 18.392.262 14.415.974
Materias Primas y Consumibles Utilizados (133.634.330) (120.750.274)  (9.371.166)  (8.514.918) (44.966)  (111.535) (59.270.665) (43.214.754)  (5.050.936)  (2.989.720) 383462 1250488  (206.988.601) (174.321.713)
Gastos por Beneficios a los Empleados (7.914.679)  (7.648.702)  (278.432)  (252.156)  (918.596)  (970.455) - - (1.472642)  (1.439.540) (10.584.349)  (10.310.853)
Gasto por Depreciacion y Amortizacion (6.311.094)  (6.683420)  (511.825)  (481.269) (2.298.971) (1.973.219) - - (1.982509)  (2.141.780) (11.104.399)  (11.279.688)
Otros Gastos por Naturaleza (19.524.259)  (16.171.964) (1.147.352)  (852.697) (2.771.766) (2.869.626) (791.410) (47.093)  (2769.622)  (3.444.793) (27.004.409)  (23.386.173)
Otras Ganancias (Pérdidas) 23.983 165.800 (6.641) - (11.978) 11.101 - 3.209.564 (3.754) (7.836) - - 1.610 3.468.629
Ingresos Financieros 1.404.646 716.667 24492 10.832 25.345 6.734 769.529 186.487 606.483 286.891  (2.008.381) (689.138) 822.114 518.473
Costos Financieros (5.891.013)  (4.188.035) (55.015) (44.824)  (158.439) (5.349) (2) (418) (2.055) (3271)  2.008.381 689.138 (4.098.163) (3.552.759)
Participacién en Ganancia (pérdidas) de Asociadas Contabilizadas por
el Método de la Participacion 13.660.226 19.511.767 - - - - - - - (13.660.226)  (19.511.767) - -
Diferencias de Cambio 16.643 6.603 (39) (45) (12.507) (13.175)  (1.109.184) 539.640 (5.739) 428 - - (1.110.826) 533.451
Resultados por Unidades de Reajuste (4.391.485)  (2.590.406) 7128 (16.097) 24.553 29.666 11.215 5.944 39.686 12.853 - - (4.308.903) (2.558.040)

Ganancia (pérdida) Antes de Impuesto 15.248.981 24.782.476 785609  1.125.694  8.255.221  11.250.404  3.546.367  6.515.102 4414469  4.708.814 (13.660.226) (19.511.767)  18.590.421 28.870.723
Gasto por Impuestos a las Ganancias (180.769) (859.695) (96.327)  (141.661)  (1.580.561) (1.852.724) (796.581)  (1.101.330) (598.602) (703.518) (3.252.840) (4.658.928)

Ganancia (pérdida) Procedente de Operaciones Continuadas 15.068.212  23.922.781 689.282 984.033  6.674.660  9.307.680  2.749.786  5.413.772  3.815.867  4.005.206  (13.660.226) (19.511.767)  15.337.581 24.211.795
Ganancia (pérdida) Procedente de Operaciones Discontinuadas

Ganancia (pérdida) 15.068.212  23.922.781 689.282 984.033  6.674.660  9.397.680  2.749.786  5.413.772  3815.867  4.005.296 (13.660.226) (19.511.767)  15.337.581 24.211.795
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29 Hechos Posteriores

En sesion celebrada con fecha 4 de enero de 2012, el Directorio de la Sociedad tomd conocimiento
de la renuncia al cargo de Gerente General de la Sociedad del sefior Francisco Mualim Tietz, quien
emprenderd nuevas actividades. La renuncia referida tendra efecto a contar del dia 1 de febrero de
2012.

En el mismo acto, se procedié a designar como Gerente General de la Sociedad, con efecto a partir
del 1 de febrero de 2012, a Don Francisco Alliende Arriagada.

En sesion celebrada con fecha 4 de enero de 2012, el Directorio de la Sociedad tomd conocimiento
de la renuncia al cargo de Director de la Sociedad de la sefiora Stacey Purcell.

En relacién con lo anterior, el Directorio acordé designar en su reemplazo como Director de la
Sociedad al sefior Juzar Pirbhai, quien ocupara ese cargo hasta la celebraciéon de la proxima Junta
Ordinaria de Accionistas de la Sociedad.

En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2012 y la fecha de emisién de los presentes
estados financieros consolidados, no han ocurrido otros hechos significativos que afecten a los
mismos.

30 Medio Ambiente

El detalle de los costos medioambientales efectuados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el
siguiente:

Empresa que efectua el Concepto del desembolso Concepto del costo 31/12/2011 31/12/2010
desembolso M$ M$
Saesa Evaluacién plan de manejo Inversion 1.066 1.735
Saesa Asesorias medioambientales Costo 627 3.414
Saesa Gestion de residuos Costo 360 357
Saesa Reforestaciones Inversion 31.162 85.157
Saesa Otros gastos medioambientales Costo 320 748
Saesa Permisos sectoriales y otros Inversion 418 1.244
STS Evaluacién plan de manejo Inversion 7.526 -
STS Asesorias medioambientales Costo 349 385
STS Gestion de residuos Costo 679 -
STS Reforestaciones Inversion 6.349 34.852
STS Otros gastos medioambientales Costo 54 1.081
STS Proyectos de inversién Inversion 59.769 72.951
Edelaysen Asesorias medioambientales Costo - 2.622
Edelaysen Gestién de residuos Costo 6.673 104
Edelaysen Reforestaciones Inversion 7.164 8.937
Edelaysen Otros gastos medioambientales Costo 843 1.839
Edelaysen Permisos sectoriales y otros Inversion - 141
Edelaysen Proyectos de inversion Inversion 19.328 -
Totales 142.687 215.567

No existen compromisos futuros que impliquen gastos medioambientales significativos para la
Sociedad y sus filiales, distintos de los que podrian generarse por los conceptos indicados
anteriormente.
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Las garantias comprometidas con terceros estan relacionadas con construccion de obras a terceros
u obras del FNDR (Fondo Nacional de Desarrollo Regional), para electrificacion de sectores

aislados.

Las garantias entregadas al 31 de diciembre de 2011 son las siguientes segun beneficiario

relevante:
Empresa que entrega garantia Tipo de garantia Fecha Liberacion de Garantia
Acreedor de la garantia P S Segundo
Nombre Relacion Tipo de garantia Moneda | Valor garantia (M$) 2012 M§) Semestre 2012 | 2013 (M$) | 2014 (M$) | 2015(M$) | 2016 (M$)
(Ms)
Director Regional de Vialidad Region de los Lagos Luz Osorno | Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 758 - 758
Director Regional de Vialidad, Region de Aysen Edelaysen | Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 2.229 2.229 -
Intendencia Regional de Los Lagos Edelaysen | Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 444.302 355.442 88.860
SERVIU REGION DE AYSEN Edelaysen | Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 424 424 - -
Director Regional de Vialidad Region de los Lagos Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 61.598 24.434 34.935 2.229
Gobierno Regional de la Araucania Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 114.975 - - 114.975
Gobierno Regional de Los Lagos Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 861.050 334.122 526.928 -
Gobierno Regional de Los Lagos Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 375 - - 375
Gobierno Regional de los Rios Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 4.207.239 - 4.207.239
Hospital Base Valdivia Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 100 100 -
. Municipalidad de Ancud Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 250 250
. Municipalidad de Angol Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 48.575 48.575
. Municipalidad de Calbuco Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 8.000 8.000 -
|. Municipalidad de Nacimiento Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 7.399 4932 2.466
. Municipalidad de Osormo Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 8.610 8.610 - -
|. Municipalidad de Osorno Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 3.536.316 1.768.158 1.768.158
. Municipalidad de Panguipulli Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 7.165 7.165 -
llustre Municipalidad de Maullin Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia Pesos 4.000 4.000 - -
llustre Municipalidad de Puerto Montt Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 72.096 - - - 72.096 72.096
SERVIU region de los Lagos Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 5.872 1.981 1.665 2.226 - -
SERVIU Region de los Rios Saesa Garantiza obra en construccion Boleta de garantia UF 5.261 5.261 - - - -
Totales 9.468.689 2.573.682 2.421.304 4.329.510 72.096 72.096

32

Cauciones Obtenidas de Terceros

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad y sus filiales han recibido garantias de clientes,
proveedores y contratistas, para garantizar principalmente cumplimiento de contrato de suministro
eléctrico, trabajos a realizar y anticipos, respectivamente por un total de M$5.472.435.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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33 Informacién Financiera Resumida de Filiales que Componen el Grupo
31/12/2011
PAIS RELACION DE ACTIVOS ACTIVOS NO PASIVOS PASIVOS NO INGRESOS GANANCIA
RUT NOMBRE ORIGEN LA TIPO MONEDA | CORRIENTES | CORRIENTES | CORRIENTES | CORRIENTES ORDINARIOS M$ (PERDIDA)
NATURALEZA M$ M$ M$ M$ NETA M$
96.701.470-2 |SISTEMA DE TRANSMISION DEL SUR S.A. CHILE FILIAL PESO CHILENO 11.223.569 115.386.867 33.211.762 12.995.800 13.375.194 6.674.660
88.272.600-2 |EMPRESA ELECTRICA DE AISEN S.A. CHILE FILIAL PESO CHILENO 17.512.593 53.019.971 4.620.738 4.300.748 14.489.347 3.815.867
96.531.500-4 | COMPANIA ELECTRICA OSORNO S.A. CHILE FILIAL PESO CHILENO 3.602.058 14.202.524 3.266.193 787.667 11.790.805 689.282
99.528.750-1 |SOCIEDAD GENERADORA AUSTRAL S.A. CHILE FILIAL DOLAR 19.300.167 199.595 6.671.421 63.853.313 2.749.786
31/12/2010
PAIS RELACION DE ACTIVOS ACTIVOS NO PASIVOS PASIVOS NO INGRESOS GANANCIA
RUT NOMBRE ORIGEN LA TIPO MONEDA | CORRIENTES | CORRIENTES | CORRIENTES | CORRIENTES ORDINARIOS M$ (PERDIDA)
NATURALEZA M$ M$ M$ M$ NETA M$
96.701.470-2 |SISTEMA DE TRANSMISION DEL SUR S.A. CHILE FILIAL PESO CHILENO 6.028.992 99.737.464 20.877.269 7.734.879 15.878.768 9.397.680
88.272.600-2 |EMPRESA ELECTRICA DE AISEN S.A. CHILE FILIAL PESO CHILENO 14.117.651 52.755.747 3.672.097 4.260.918 13.410.456 4.005.296
96.531.500-4 [COMPANIA ELECTRICA OSORNO S.A. CHILE FILIAL PESO CHILENO 3.917.168 13.972.413 3.574.912 760.653 10.920.446 984.033
99.528.750-1 |SOCIEDAD GENERADORA AUSTRAL S.A. CHILE FILIAL DOLAR 17.367.945 63.594 9.106.205 161.978! 45.719.668 5.413.772
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Informacién Adicional sobre Deuda Financiera

A continuacion se muestran las estimaciones de flujos no descontados por tipo de deuda financieras:

a) Prestamos bancarios

- Resumen de Préstamos Bancarios por monedas y vencimientos
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Corriente No Corriente Corriente No Corriente
’ Tasa Vencimiento Vencimiento Vencimiento Vencimiento
Segmento Pais Moneda Nominal Tres a Doce Total No Tres a Doce ‘Tres a Cinco Total No
UnoaTres | =y e [Total Coriente| UnoaTres | TresaCinco [MasdeCinco| Corrienteal | Un@Tres [ ycoe [TotalComientea| UnoaTres |  Afos  |Mésde Cinco| Comrienteal
Meses MS| “uo" | aisurooort | Aos  MS|Ados M| Adosms | aiqamery [Meses MS] Ty 311212010 | Afios  M$|  MS AfiosM$ | 311212010
Chile UF 0,90% - - 195.782 195.782]  21.798.581 21.798.581
Chile usD 2,02% 24.770.825 24.770.825) - - - - -
Chile Usb 1,95% - - 106.184 10.958.982 11.065.166
Chile UsD 2,24% - - 5.028.469 5.028.469 -
Totales 24.770.825  24.770.825 106.184 16.183.233 16.289.417]  21.798.581 21.798.581
- Individualizacion de Préstamos Bancarios por Deudor
Corriente No corriente Corriente No corriente
— — Total no — Total — Total no
Er:pl:;a Nombre Empresa Deudora Nombre def Tipo de Tasa Efectiva | Tasa Nominal orenene Tolalcorfente e cottente e COMEIS et corterte
Deudora Acreedor Moneda Unoatres | Tresa doce Uno~a tres | Tres a cinco [Mas ({e cinco Tres adoce Uno~a tres | Tres a cinco [Mas d~e cinco
meses Meses 31112/2011 anos anos anos 3111212011 |Unoatres meses|  Meses 311122010 afnos afos afios 311212010
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M§ M$ M$ M$
76.073.162-5 Sociedad Austral de Eléctricidad S.A. ' BANCOESTADO | UF 091% 0,90% - - 195.782 195.782]  21.798.581 21.798.581
76.073.162-5 Sociedad Austral de Eléctricidad S.A. ' BANCOESTADO | USD 2,02% 2,02% 24.770.825 24.770.825 - - - - -
76.073.162-5 Sociedad Austral de Eléctricidad S.A. | BANCO BCI Usd 1,95% 1,95% - - 106.184 | 10.958.982  11.065.166
76.073.162-5 Sociedad Austral de Eléctricidad S.A. | BANCO BCI UsD 2,24% 2,24% - - - 5028469 5.028.469 - -
Totales 24.770.825 24.770.825 106,184/ 16183233 16.280.417] 21.798.581 21.798.581

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados

Pagina 75



S50

GRUPO STNZT

b) Bonos
- Resumen de Bonos por moneda y vencimintos
Corriente No Corriente Corriente No Corriente
Vencimiento Vencimiento vencimiento Vencimiento
Segmento Pais Moneda Tasa Nominal Tresa Doce Total No Tres aDoce Trés a tinco Total No
UnoaTres | yoces  [TotalComiente| UnoaTres | TresaCinco [MésdeCinco| Coienteal | 03T | yocuc™ | TotalComientel| UnoaTres | Aios  [Mésde Cineo| Coenteal
Weses  MS| "y [aignrazort | mios W |Mios  ws| iosWs | syraaart [ M| Cye [ syraamto |mios ms| ws | mdosws | sraao0
Chile UF 5.25% 2773088 2773088  17.149.749 25320446 35300033 77.770.228 2.668.791 2668.791] 13828939 25.53.071 38532065  77.514.075
Chile UF 3,00% 331.936 331.936 663872  9.257.016 15.858.524 25.115.540 - - - - - -
Chile UF 3,60% 397.748 397.748 795.496)  2.386464 3977456 27663592 34027512 - - - - -
Chile UF 3.28% 567.829 567.620]  7.768.3% 10680401 18.448.756 546.474 546.474f 7985004 13784118 21.769.122)
Totales 729684 4070601  4.800.285]  36.561.584 55836827 62.963625  155.362.036) 3.215.265 3215265| 21813943 38937189 38532065  99.283.197)
311212011 311212010
RUT Empresa Pais Empresa Pais Entidad |  Tipo de Tasa ge T.asa ,de Cortiente No Cortiente Cortiente No Corriente
Nombre Empresa Deudora Nombre del Acreedor| Interés interés - — - —
Deudora Deudora Acreedora |  Moneda Electiva nomial [y | Masde90 | UnoaTres | TresaCinco | MasdeCinco | TotalNo [Menosde90| Masde90 | UnoaTres |Tresa Cinco [Més de Cinco| Total No
enos de 90 Dias " Total corriente . ) - ) . ’ Total corriente| . ; - )

Dias Aos Aos Afios Corriente Dias Dias Aos Afos Afios Corriente
76.073.162-5  Sociedad Austral de Electricidad SA Chile BONOSERIE FIN'398,  Chile UF 5.25% 5.25% 2773088 2773088 17.149749  25.320446 35300083 77.770.228 2668791 2668791 13.828.939) 25153071 38532065  77.514.075
76.073.162-5  Sociedad Austral de Electricidad S.A Chile BONO SERIEIN%64 = Chile UF 345% 3,00% 331.936 331.936 663872 9257016/  15.858.524 - 25.115.540 - - - - - -
76.073.162-5 ' Sociedad Austral de Electricidad S.A Chile BONOSERIEUN%65  Chile UF 387% 360% 397.748 397.748 795.496|  2.386.464 3.977.456 27663592 34.027.512 - - - - -
76.073.162-5  Sociedad Austral de Electricidad SA Chile BONO SERIE GN301  Chie UF 334% 3.28% 567.829 567.620]  7.768.35  10.680401 - 18.448.756 546.474 54474 7.985.004 13784118 21.769.122)

Totales 729684 4070601 4800285 36561584  55.836.827 62.963.625  155.362.036) 3215265 3215265 21813943 3893789 38532065  99.283.197)
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35 Moneda Extranjera

ACTIVOS Mone_da Mor!eda 31/12/2011 31/12/2010
extranjera funcional M$ M$
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y Equivalentes Al efectivo Délar Peso chileno 7.324 12.382
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 7.324 12.382
PASIVOS Mone'da Mor!eda 31/12/2011 31/12/2010
extranjera funcional M$ M$
PASIVOS CORRIENTES
Otros Pasivos Financieros, Corriente Délar Peso chileno 24.604.436 15.861.248
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 24.604.436 15.861.248

36 Otras Ganancias (Pérdidas)

El detalle de este rubro, es el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010
Otras Ganancias (Pérdidas)

M$ M$
Indemnizacién Término Contrato - 3.299.564
Ingreso o pérdida en venta de activos fijos 1.610 169.065
Totales 1.610 3.468.629

El valor por M$3.299.564 en 2010, corresponde al pago de una indemnizacién por término
anticipado de contrato de compraventa de energia, que la filial SGA mantenia con otra generadora.
El contrato fue terminado el 01 de agosto de 2010.

Las Notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Analisis Razonado
Estados Financieros Consolidados — Sociedad Austral de Electricidad S.A.
Al 31 de diciembre de 2011

l. Analisis del Estado de Situacion Financiera.

Dic-11 Dic-10 Diferencia Variacion
MM$ MM$ MM$ %
Activos Corrientes 99.475 81.778 17.697 21,6%
Activos No Corrientes 505.288 476.356 28.932 6,1%
Total Activos 604.763 558.134 46.629 8,4%
Pasivos Corrientes 89.233 80.060 9.173 11,5%
Pasivos No Corrientes 137.546 116.382 21.164 18,2%
Patrimonio 377.984 361.692 16.292 4,5%
Total Pasivos y Patrimonio 604.763 558.134 46.629 8,4%

1) Activos

Este rubro presenta un aumento de MM$ 46.629 respecto de diciembre de 2010,
explicado por un aumento en los Activos Corrientes (MM$17.697) y en los Activos
No Corrientes (MM$28.932).

La variacion positiva que presentan los Activos Corrientes, es originada
principalmente por:

a) Efectivo y Equivalente al Efectivo por MM$ 11.415, originado por cambios
en la administracién del capital de trabajo.

b) Otros Activos Financieros (MM$2.264) relacionado con resultado de
valorizacion de derivado tomado por la Sociedad para proteger la
exposicion de moneda y tasa de interés de deuda en délares y tasa
variable por MUSD 47.228.

c) Activos por Impuestos Corrientes por MM$ 2.978, producto principalmente
de la reanudacién de Pagos Provisionales Mensuales en SAESA.

Andlisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2011
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La variacion positiva del item de Activos No Corrientes, se explica por:

a)

Aumento en Propiedades, Planta y Equipo (MM$20.284) debido a la
construccion de nuevas lineas, redes y subestaciones, producto del
crecimiento del numero de clientes.

Incremento en Derechos por Cobrar No Corrientes (MM$5.933),
mayoritariamente por nuevos convenios de Alumbrado Publico.

Incremento en Activos por Impuestos Diferidos, debido al reconocimiento
de impuestos diferidos originados en fusién efectuada el 31 de mayo de
2011 de la Sociedad con su filial (antigua Saesa; MM$3.833).

Disminucién en Otros Activos Financieros debido a la reclasificacidon a
Activo Corriente del Crédito por Impuesto de Ley Austral en filial
Edelaysen (MM$ 1.069).

2) Pasivos

Los pasivos aumentan en MM$ 30.367 respecto de diciembre de 2010, explicado
por el incremento en los Pasivos Corrientes de MM$ 9.173 y en los Pasivos No
Corrientes (MM$ 21.164).

El aumento de los Pasivos Corrientes se explica principalmente por:

a)

Mayores saldos en Otros Pasivos Financieros de MM$ 8.548, producto de
la redenominacién de un crédito en UF de largo plazo por un crédito en
USD a corto plazo (con cobertura Cross Currency Swap en abril de 2011),
equivalente a MUSD 47.228.

Incremento en Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
de MMS$ 6.663, debido a cambios en la administracion del capital de trabajo
de la Sociedad.

Disminucién en Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas por MM$
12.179 principalmente por pago de deuda mercantil con entidades
relacionadas y variaciéon en cuenta de dividendos por pagar.

Incremento en Otros Pasivos No Financieros de MM$ 6.011 en el item
construccion de obras, producto de mayores aportes de subsidios FNDR
por MM$ 3.670 y aportes de clientes por MM$ 2.341.
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Por otro lado, el aumento de los Pasivos No Corrientes, se explica por:

a) Mayor saldo de Otros Pasivos Financieros (MM$24.465) producto de
colocaciones de bonos.

b) Mayor saldo de Otros Pasivos No Financieros (MM$ 5.437) relacionados a
ingresos anticipados por venta de peajes de transmision, que financiaran
lineas eléctricas que se encuentran en construccion.

c) Disminuciéon en impuestos diferidos de MM$ 8.743 debido al
reconocimiento de impuestos diferidos originados en fusién efectuada el 31
de mayo de 2011 de la Sociedad con su filial (antigua Saesa).

3) Patrimonio

Este rubro presenta un aumento de MM$16.292 respecto de diciembre de 2010,
explicado principalmente por mayores saldos de Otras Reservas (MM$13.400),
debido al efecto por fusion originado por absorcion de la Sociedad con su filial
(antigua Saesa).
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Principales Indicadores:

| Unidad , Dic-11 Dic-10 (*) , Var. %
Liquidez Liquidez Corriente Veces 1,1 1,0 9,1%
Razén Acida Veces 1,0 09| 10,0%
Endeudamiento Deuda / Patrimonio Neto Veces 0,6 0,5 10,5%
Cobertura Gastos Financieros (1) Veces 10,4 11,7 -11,7%
Composicién de Deuda CP / Deuda Total % 39,3% 408%|  -35%
pasivos
Deuda LP /Deuda Total % 60,7% 59,2% 2,4%
Actividad Inversiones en activo fijo MM$ 31.937 25.454 25,5%
Rotacién de inventarios Veces 3,5 3,3 7,6%
Permanencia de inventarios Dias 1083 111 (7,1%)
Rotacién de cuentas por cobrar Dias 28,0 26,9 4.1%
Rentabilidad Rentabilidad del Patrimonio (anualizado) % 4,15% 6,57%| (36,9%)
Rentabilidad del Activo (anualizado) % 2,64% 4,32%| (39,0%)
Rendimiento Activos Operacionales (anualizado) % 9,70% 11,50%| (15,6%)
Utilidad por accion (*) $ 0,0167 0,1328]| (87,4%)

(1) Se utiliz6 Resultado bruto de explotacion dividido por Costos Financieros

(*) Debido a la fusién materializada con fecha 31 de mayo de 2011, la Sociedad realizé una redenominacién de sus acciones,
por lo que cada accionista recibié 50 acciones nuevas por cada una de las que eran propietarios.
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Il. Analisis del Estado de Resultados.

Dic-11 Dic-10 Diferencia Variacion
MM$ MM$ MM$ %

Ingresos de explotacién 282.966 249.759 33.207 13,3%
Materias primas y consumibles utilizados (206.989) (174.322) (32.667) 18,7%
Margen de contribucion 75.977 75.437 540 0,7%
Gastos de personal (10.584) (10.311) (273) 2,6%
Otros gastos por naturaleza (27.004) (23.386) (3.618) 15,5%
Resultado bruto de explotacion 38.389 41.740 (3.351) (8,0%)
Depreciaciones y amortizaciones (11.104) (11.280) 176 (1,6%)
Resultado de explotacion 27.285 30.460 (3.175) (10,4%)
Resultado Financiero (8.696) (5.059) (3.637) 71,9%
Resultado en soc. por método participacion - - - -

Otras Ganancias (Pérdidas) 2 3.469 (3.467) (99,9%)
Resultado antes de impuestos 18.591 28.870 (10.279) (35,6%)
Impuesto sobre sociedades (3.253) (4.659) 1.406 (30,2%)
Resultado del periodo 15.338 24.211 (8.873) (36,6%)
Sociedad Dominante 15.068 23.921 (8.853) (37,0%)
Accionistas Minoritarios 269 291 (22) (7,6%)

1) Resultado de explotacién

El resultado de explotacion disminuyé respecto de igual periodo del afo anterior,
en MM$ 3.175, lo que se explica por:

a) Mayor Margen de Contribucién por MM$ 540 debido a:

e Menor margen de distribucion por MM$2.110 debido a que el mayor
crecimiento de energia (6,5%) no compensd los menores ingresos por
factores de economia de escala que se aplican afno a afo en la tarifa, las
menores ventas de potencia en horario de punta y el efecto negativo del
aumento de los precios de compra promedio.
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e Menores ingresos de Subtransmision por MM$2.186 debido a que el afno
anterior hubo reliquidaciones de peajes puntuales que significaron mayores
ingresos.

e Menor margen de Edelaysen por MM$ 1.430 debido a que el crecimiento
de la demanda de energia se satisfizo con generacién térmica que tiene un
costo variable de produccion mayor al de las otras fuentes.

e Mayores ingresos netos en comercializacion de energia en SGA por MM$
2.078 debido a costos marginales (precios de venta) mas altos.

e Mayores ingresos en Otros Ingresos por Naturaleza de MM$ 3.976, por
incremento en item construccion de obras a terceros.

b) Mayores Gastos del Personal por MM$ 273 principalmente por ajustes por
inflacion

c) Mayores gastos en el item Otros gastos por naturaleza (MM$ 3.618),
principalmente por pago excepcional de compensaciones a clientes, por fallas
en el sistema eléctrico registradas en el mes de abril de 2011, relacionadas
con emergencia climatica.

2) Resultado Financiero

El resultado financiero disminuyé en MM$ 3.637 con respecto al periodo anterior,
principalmente por la variacion de Diferencias de Cambio (MM$ 1.644) debido a la
correccién de las cuentas en pesos de la filial SGA, que tiene moneda funcional
dolar y Unidades de Reajuste (MM$ 1.751) originado por el impacto en el saldo de
la deuda denominada en U.F. ajustada por inflacion.

3) Ganancias y Pérdidas
En 2010 se puso término anticipado a un contrato de compraventa de energia
entre la filial SGA y otra generadora, que implicé el pago a esta filial de una
indemnizacion de MM$ 3.299.

4) Resultado del periodo

La Sociedad al 31 de diciembre de 2011 obtuvo utilidades por MM$15.338, lo que
implic6 una disminucién de MM$8.873 respecto de diciembre de 2010.
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Analisis del Flujo de Efectivo.

Dic-11 Dic-10 Diferencia Variacion
Flujo de Efectivo
MMS$ MM$ MMS$ %

de la Operacién 47.086 40.063 7.023 18%
de la Inversién (34.353) (31.817) (2.536) 8%
de Financiacion (1.313) (31.693) 30.380 (96%)
Fujo neto del periodo 11.420 (23.447) 34.867 (149%)
Variacién en la tasa de cambio (6) 16 (22) (138%)
Incremento (disminucion) 11414 (23.431) 34.845 (149%)
Saldo Inicial 12.761 36.191 (23.430) (65%)
Saldo Final 24175 12.760 11.415 89%

El saldo de efectivo y equivalentes del efectivo al final del periodo alcanzé a

MM$24.175, mayor en un 89% respecto de diciembre de 2010.

La variacion positiva del flujo neto respecto de igual periodo del afo anterior, se explica

principalmente por:

1) Mayor flujo de efectivo procedente de actividades de la operacion, originado
principalmente por cambios en la administracién del capital de trabajo de la

Sociedad.

2) Mayor

de préstamos a entidades relacionadas.

3) Menor flujo de efectivo utilizado en actividades de financiacidn, producto de la

flujio de efectivo utilizado en actividades de
principalmente, por mayores compras de propiedades, planta y equipo y aumento

Disminucién de capital realizada en el periodo 2010.

inversion,

Andlisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2011
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IV. Mercados en que participa.

Saesa es una empresa cuya principal actividad es la distribucion de electricidad en la
zona sur del pais. Opera principalmente en la Region de Los Rios y la Regién de Los
Lagos, abasteciendo a mas del 95% de la demanda de estas regiones, junto a su filial
Luz Osorno.

A través de su filial Edelaysen, empresa que desarrolla las actividades de generacion,
transmisién y distribucion, abastece de energia eléctrica principalmente a la Regién de
Aisén.

Saesa también esta presente en el negocio de transmision y subtransmision, a través
de lafilial STS.

Por otra parte, la filial SGA comercializa en el mercado spot del CDEC-SIC parte de la
energia generada por la empresa relacionada Sagesa.

V. Principales Riesgos.
1) Riesgos de Negocio

Las sociedades Saesa, Edelaysen y Luz Osorno distribuyen energia eléctrica en la
zona sur del pais, en el area comprendida entre la provincia de Cautin, en la Novena
Regioén, y la provincia de Capitan Prat, en la Décima Primera Region.

Por su parte, STS posee y opera el sistema de transmision eléctrica secundaria desde
Valdivia a Chonchi y, ademas, tiene instalaciones en la Octava y Novena Regiones. La
principal actividad de la filial STS consiste en prestar servicios de transporte y
transformacién de energia eléctrica a través de sus instalaciones.

Saesa y sus filiales de distribucion eléctrica Edelaysen y Luz Osorno venden a tarifa
regulada, la que incorpora dos componentes: una que refleja el precio promedio a la
que la distribuidora compra energia (componente de Precio de Nudo) y otra de Valor
Agregado de Distribuciéon (VAD). La componente de precios de nudo es fijada por la
autoridad cada seis meses y el VAD, cada cuatro afos. Este ultimo se obtiene con la
determinacién de costos e inversiones de una empresa de distribucién eléctrica
modelada con criterios de eficiencia.
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Las empresas distribuidoras sometidas a regulacién de precios operan en territorios
que les han sido otorgados en concesién, lo que les confiere caracteristicas de
monopolio natural. Si bien la autoridad puede otorgar concesiones superpuestas, en
la practica no es factible que coexistan en un mismo territorio instalaciones
pertenecientes a distintas distribuidoras. Mas aun, las sefnales tarifarias impuestas por
la autoridad apuntan a un O¢ptimo técnico-econémico, vale decir, no financian
instalaciones de distribucion redundantes o innecesarias para cumplir con las
exigencias impuestas a este servicio.

La filial de transmisién obtiene ingresos segun tarifas determinadas cada cuatro afos
segun el valor anual de los sistemas de subtransmisién, con dos afos de diferencia
respecto del calculo del VAD. En enero de 2009 fueron publicadas las formulas
tarifarias de subtransmisién que regirdn desde enero de 2009 hasta noviembre de
2010.

Un nuevo proceso tarifario comenzé durante el 2009, con la finalidad de que los
nuevos precios estén determinados y entren a regir hacia fines del 2010. No obstante,
este proceso se ha visto retrasado respecto de su programacion original, pero se
estima que a principios 0 mediados del 2012 se dé por concluido este proceso tarifario
y con ello, se apliquen de manera retroactiva los recargos que finalmente sean fijados
mediante Decreto Supremo.

Los riesgos relacionados con la regulacion de los negocios de Distribucién y
Subtransmision son bajos, debido a que por definicién se remuneran sobre la base de
una rentabilidad razonable aplicada a la inversion realizada, ademas de los costos de
operar esos activos. En particular, para la fijacion tarifaria de Subtransmision en curso
no se esperan efectos adversos en los ingresos de la compania.

Respecto del negocio de generacién, actualmente la filial SGA comercializa energia en
el mercado spot. En caso de entregar su energia al mercado spot, ésta sera valorizada
al costo marginal horario que para estos efectos es calculado por la Direccion de
Peajes del CDEC —SIC en funcion de los costos variables de las unidades que fueron
despachadas en el sistema para satisfacer la demanda de ésta en forma econémica y
segura. Esta misma situacién se repite para la potencia con la salvedad que
actualmente el precio de la potencia es fijado por la Comisién Nacional de Energia
mediante las respectivas fijaciones tarifarias.

Para evitar tener una exposicién al riesgo financiero producto a un eventual desacople
entre los ingresos asociados al contrato financiero con la obligacion de los retiros al
precio spot en el mercado mayorista, la filial SGA vende el 90% de su energia a
precios spot.
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2) Riesgos Financieros

La exposicion a cambios de variables de mercado, como tasas de interés y tipo de
cambio, se encuentra acotada. Por una parte, el 84% de la deuda financiera esta
estructurada a largo plazo mediante bonos y se encuentra denominada en UF,
consistente con el perfil de flujos de la Sociedad y sus filiales.

Por otro lado, cerca del 70% de la deuda financiera esta a tasa fija, un 14% a tasa
variable y un 16% a tasa variable pero protegida por Cross Currency Swap, de
acuerdo con lo que se indica en el parrafo siguiente.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad tiene las siguientes deudas en USD a tasa
variable Libo:

Fecha Monto USD Monto CLP
suscripcion MUSD M$
29-04-2011 47.228 24.520.553

Con el objeto de dar cumplimiento a la politica establecida, la Sociedad contraté un
Cross Currency Swap para proteger su exposicion de moneda (USD a UF) y tasa de
interés (tasa final fija + UF).

Respecto de los flujos, si bien el costo de energia esta indexado a variables como el
tipo de cambio y al precio de combustibles como el gas natural, el petréleo y el carbdn,
este valor es traspasado a sus clientes y el impacto en los resultados de la Sociedad y
sus filiales es menor.

a) Riesgos Tipo de Cambio

La Sociedad y sus principales filiales que operan en moneda funcional peso
realizan limitadas operaciones en moneda distinta de su moneda funcional y
corresponden principalmente a pagos por la compra de materiales o insumos
asociados a proyectos del sistema eléctrico que son comercializados en mercados
extranjeros, normalmente en dolares. Estas transacciones son especificas y por
montos y periodos que no generan impactos relevantes en la Sociedad y sus
filiales.

Como se menciona en el cuadro del numeral anterior al 31 de diciembre de 2011
la Sociedad tiene un crédito en USD, la exposicion de moneda se encuentra
acotada a través de un Cross Currency Swap.
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La filial SGA tiene como moneda funcional el délar, debido a que sus flujos estan
vinculados a la evolucion de esa moneda. Los flujos que representa esta sociedad
como parte de los flujos consolidados de la Sociedad son inferiores al 8% en los
ultimos dos anos. Las variaciones de patrimonio que puedan tener estas
Sociedades por efecto de diferencia de cambio no son administradas por la
Sociedad.

b) Riesgo Tasa de Interés

En la actualidad el 86% de la deuda financiera esta asociada a una tasa de interés
fija y/o protegida, es decir, una tasa variable que cuenta con un derivado de
cobertura a tasa fija. La Sociedad realizd un andlisis de sensibilidad de las tasas
variables con respecto a la TAB (Tasa Activa Bancaria), suponiendo que todas las
otras variables se mantienen constantes, esta metodologia consiste en medir la
variacion positiva de un punto de la TAB a la fecha de presentacién de estos
estados financieros, con respecto a la tasa de la ultima fijacién de los préstamos
que posee la Sociedad. El resultado del analisis arrojo que, de acuerdo con la
condicion anterior, se generaria un mayor gasto financiero por concepto de
intereses de MM$120 durante el periodo enero - diciembre de 2011. Para este
andlisis no se consider6 los créditos en USD que tiene la Sociedad, debido a que
el riesgo de tasa de interés esta cubierto con un instrumento de derivado. La
Sociedad no ha cambiado la metodologia aplicada para determinar el andlisis de
sensibilizacién de tasas.

La composicion de las tasas de la deuda financiera segun tasa de interés fija,
protegida y variable, después de derivados contratados, es la siguiente:

31/12/2011  31/12/2010
Tasa Interés Variable 14% 37%
Tasa Interés Protegida 16% 15%
Tasa Interés Fija 70% 48%

c) Riesgo de liquidez

Los recursos financieros se obtienen de fuentes propias, endeudamiento
tradicional, instrumentos de oferta publica y privada y aportes de capital, siempre
manteniendo estructuras estables y velando por optimizar el uso de los productos
mas convenientes en el mercado.
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Debido a lo anterior, la deuda financiera se encuentra estructurada a largo plazo,
mediante créditos bancarios y bonos.

El riesgo asociado a liquidez es minimizado a traves de una correcta
administracién de los recursos de la Sociedad y sus filiales. Como politica, los
excedentes de caja diarios son invertidos en instrumentos financieros con el objeto
de optimizarlos y poder asegurar el cumplimiento de los compromisos de pago en
las fechas de vencimiento establecidas, las inversiones se realizan en instituciones
financieras nacionales, con limites establecidos por institucion y en instrumentos
financieros de riesgo acotado, de acuerdo con las politicas internas de la
Sociedad.

Saesa y sus filiales en la actualidad cuentan con un contrato firmado de linea de
Capital de Trabajo por un monto total de UF 1.750.000 en conjunto con la sociedad
Frontel, disponible a todo evento, y de libre disposicion hasta Diciembre del afo
2015, con spread maximos acordados. A través de este contrato, y considerando
el perfil de deudas de estas Sociedades, se puede asegurar el cumplimiento de
sus obligaciones en el corto y mediano plazo, minimizando el riesgo de liquidez.

d) Riesgo de crédito

La Sociedad y sus filiales tienen como objetivo disminuir el incumplimiento de pago
de las contrapartes y adicionalmente mejorar la posicion de capital de trabajo. Para
lo anterior, existe una politica de crédito, que establece las condiciones y formas
de pago, asi como también condiciones a pactar con los clientes morosos.

La Sociedad esta expuesta al riesgo de crédito debido a sus actividades
operacionales y a sus actividades financieras.

Cuentas por cobrar comerciales:

En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las cuentas a cobrar
provenientes de la actividad operacional, se distingue dos tipos, uno relacionado con
la venta de energia a clientes finales y otros relacionado con otras ventas, que
corresponde a negocios de importancia relativa menor, pero que tienen como
finalidad fidelizar al cliente con una gama mas amplia de productos tales como retail y
venta de materiales y servicios eléctricos (para el cliente residencial), y construccion
de obras y arriendo de equipos (grandes clientes y municipalidades).

El riesgo relacionado con el suministro de energia eléctrica es limitado dado que el
corto plazo de cobro a los clientes hace que no acumulen individualmente montos
significativos y adicionalmente, de acuerdo a lo que establece la normativa vigente, la
empresa distribuidora de energia eléctrica puede suspender el suministro por falta de
pago, esto sin lugar a dudas es una herramienta importante en la gestién cobranza,
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ya que el plazo de cobro a los clientes es reducido (45 dias). Otro aspecto importante
que establece la ley es que la deuda eléctrica radica en la propiedad, no en el
usuario, lo que entrega otra herramienta de cobro.

Respecto de las otras ventas tales como retail, instalaciones eléctricas y
construcciones de obras, la Politica de la Sociedad y sus filiales establece plazos que
van de 12 6 36 meses, para sus clientes de distribucion eléctrica. En lo que respecta
a la construccién de obras, que normalmente se construyen a organismos estatales,
municipales o grandes clientes, la forma de pago considera cuotas que van de 36 a
96 meses. Estos montos son otorgados bajo condiciones de crédito de mercado y a
clientes que cumplan con ciertos estandares de comportamientos histéricos sin
morosidad.

El deterioro de las cuentas por cobrar se mide en base a la madurez de la cartera de
acuerdo con los siguientes tramos de antigiiedad (en dias):

Venta de energia | Otros deudores

912180 1% 33%

1812270 35% 66%
2712360 67% 66%
361 0 més 100% 100%

Las provisiones de deuda de energia se realizan sobre deudores que se encuentran
sin suministro.

En algunos casos especiales (clientes importantes o gubernamentales), la Sociedad
evalia el riesgo de incobrabilidad en base a su comportamiento histérico
(estacionalidad de flujos) o condiciones puntuales del mercado.

Activos de caracter financiero:

De acuerdo con lo definido por la Sociedad y sus filiales, las inversiones sélo se
realizaran en instrumentos financieros permitidos que maximicen los retornos del
excedente de caja, sin exceder el nivel de riesgo y de maxima exposicién, todo bajo
el margen de riesgo establecido y con la finalidad de cumplir obligaciones de corto
plazo. Las inversiones de excedentes de caja se efectlan en entidades financieras
nacionales con calificacion de riesgo no inferior al de la Sociedad, con limites
establecidos para cada entidad y sélo en instrumentos de renta fija. En ningin caso
se considera o contempla la posibilidad de realizar una inversion con objeto de
especular en el mercado de capitales nacional o extranjero.
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VI. Valor Libro y Valor Econémico de los Activos.

La Sociedad valora sus Propiedades, Plantas y Equipos a su costo de adquisicion,
neto de su correspondiente depreciacion acumulada y de las pérdidas por deterioro
que haya experimentado. La depreciacion de las Propiedades, Plantas y Equipos se
determina distribuyendo linealmente el costo de los diferentes elementos que lo
componen entre los afos de vida util estimada (periodo en que se espera utilizar).Al
inicio del proceso de adopcion de IFRS, la Sociedad realizd una tasaciéon con terceros
independientes para sus propiedades, plantas y equipos, la que fue utilizada como
costo adquirido.

La plusvalia comprada (menor valor de inversiones o fondos de comercio) generada
en la consolidacién representa el exceso del costo de adquisicion sobre la
participacién de la Sociedad en el valor razonable de los activos y pasivos, incluyendo
los pasivos contingentes identificables de una filial en la fecha de adquisiciéon. La
plusvalia comprada no se amortiza, sino que al cierre de cada ejercicio contable se
procede a estimar si se ha producido en ella algun deterioro que reduzca su valor
recuperable a un monto inferior al costo neto registrado, procediéndose, en su caso, al
oportuno ajuste por deterioro.

En forma periddica, de acuerdo con lo que establece la NIC 36, la Sociedad monitorea
la existencia de algun indicio de que alguna de sus Unidades Generadoras de Efectivo
(UGE) pudiera sufrir pérdida por deterioro. En el caso que efectivamente existan
indicios, se realiza una estimacion del monto recuperable del activopara determinar el
monto del deterioro. Si se trata de activos identificables que no generan flujos de caja
de forma independiente, se estima la recuperabilidad de la UGE a la que pertenece el
activo, entendiendo como tal al menor grupo identificable de activos que genera
entradas de efectivo independiente.

Los activos en moneda extranjera, se presentan al tipo de cambio vigente al cierre del
periodo.

Las cuentas y documentos por cobrar a empresas relacionadas se clasifican conforme
a su vencimiento tanto de corto como largo plazo. Las operaciones se ajustan a
condiciones de equidad similares a las existentes en el mercado.

Los activos se presentan valorizados de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, cuyos criterios se encuentran en la Nota N° 2 de los Estados
Financieros.
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