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INTRODUCCION

Durante los altimos 30 afios Chile ha experimentado un proceso de cambios muy
profundos en su economia. A principio de los afios setenta, tenia una economia cerrada
y basicamente monoexportadora -el cobre constituia cerca del 80% de las exportaciones
nacionales-. La gran mineria y los servicios de utilidad publica estaban en manos del
Estado.

Las reformas econdmicas implementadas a mediados de los setenta dieron un
giro radical al rol del Estado en la actividad econdmica del pais. Se reordenaron las
finanzas publicas y se establecieron politicas fiscales que fueron las bases de una
institucionalidad solida y que derivaron en cuentas fiscales sanas y bajos niveles de
endeudamiento publico. Ademas, se establecio un Banco Central autonomo que dictaria
las politicas monetarias para el control de la inflacion. Al mismo tiempo se abrié la

economia y se privatizaron las principales empresas estatales.

En el sector energia, y particularmente en el sector eléctrico, se promovié a
principios de los afios ochenta una reforma relevante, siendo Chile el primer pais en
implementar un modelo de mercado competitivo en generacion, y una regulacién basada
en costos econdmicos para las actividades de transmisién y distribucion de la energia
eléctrica. Es asi como hoy en dia operan en el sector eléctrico un conjunto de empresas
privadas nacionales y extranjeras, quienes actuando en los segmentos generacion,
transmision y distribucion, adoptan sus decisiones de inversién en un ambiente de
descentralizacién y en donde la participacion del Estado se circunscribe a las funciones

de regulacion y fiscalizacion.



Es dentro de esta industria donde participa Enersis S.A., el mayor grupo
eléctrico privado de lberoamérica, que posee participacion directa e indirecta en el
negocio de la generacion, transmision y distribucion de la energia eléctrica y negocios
afines, en cinco paises: Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Perd. Su accionista
controlador es Endesa, multinacional espafiola que posee el 60,62% de las acciones de
la compariia. Cabe destacar que el 38% de los activos de Endesa en Iberoamérica se

encuentra en Chile.

Sin embargo, en toda organizacion la informacion representa un papel relevante,
ya que al ser considerada y procesada, se pueden tomar medidas tales como la
reorientacion u optimizacién de los procesos, logrando que la empresa sea mas
eficiente. Esto debido a que la alta direccion y la gerencia de las organizaciones

modernas requieren ser asesoradas con informacion confiable, veraz y oportuna.

Debido a las actuales caracteristicas del entorno, se corre el riesgo de ahogarse
en grandes cantidades de datos irrelevantes para el desempefio estratégico de la
organizacion, procedentes tanto del entorno como de las areas funcionales de la
empresa, de tal modo que el proceso de seleccionar solo la informacién relevante para la

empresa, relacionada con sus objetivos, es una real necesidad.

El presente trabajo pretende demostrar a través de la experiencia concreta de una
empresa multinacional, Enersis S.A., que a pesar de que el control de gestion constituye
una herramienta fundamental para la toma de decisiones de toda empresa, sigue
existiendo, en la mayoria de los casos, una subutilizacion de él, no encontrando aun su

real valor y utilidad, principalmente por existir muchos factores en el entorno de las



empresas que entorpecen su correcto uso Yy la posibilidad de optimizar sus resultados en
pos de un beneficio final para estas.
ALCANCES Y LIMITACIONES

El presente informe de practica presenta las limitaciones propias de la obtencién
de datos en empresas de esta envergadura. Un alto porcentaje de informacién necesaria
para conformar este informe es confidencial, por lo tanto, la gerencia solicité a la
informante que en aquellos apartados en los cuales fuese necesario incorporar cifras, no

se utilizaran las actuales, sino que se tomara como referencia afios anteriores.

Dado que la préactica profesional fue realizada en el afio 2007, s6lo se pudieron
conseguir con Enersis S.A. los datos fidedignos del afio 2010 para describir de manera
algo més actualizada el Informe Mensual de Gestion de Inversiones, no considerandose
necesario por parte de la informante realizar una actualizacion de los mismos al afio de
entrega del presente informe de practica, debido a que el mismo constituye el andlisis de
la gestidn del grupo al momento en que la suscrita trabajo en él, no constituyendo dicho
informe ni una tendencia ni una proyeccién de la gestion en el futuro. Los demés datos

que no guardan relacién con dicho informe han sido actualizados a la fecha de entrega.

Con todo, se tratara de elaborar un trabajo lo mas profundo y acabado posible,
considerando que fue una grandiosa posibilidad el hecho de haber trabajado y
contribuido de alguna manera a mejorar la gestion de una empresa lider en el mercado

energético.

Cabe destacar que el documento disefiado por la informante es el que
actualmente utiliza la empresa para consolidar su informacion y reportar mensualmente

a su matriz en Espafia.



La estructura del informe se divide en cuatro capitulos:

En el primero, se analiza el sector eléctrico en Chile, el marco regulatorio para
nuestro pais y una breve revision de los mismos temas para los paises en que se
encuentran las filiales de la empresa en Latinoamérica. Asimismo, se describe la teoria
que sustenta la importancia del control de gestién, mostrando conceptos, enfoques y

caracteristicas del mismo.

En el segundo, se realiza un andlisis de la empresa dando a conocer su
estructura, sus filiales, la expansion en el tiempo, sus politicas de inversion y
financiamiento, sus lineas de accion y competencia, que resultan ser la base para

entender el desarrollo de este informe.

En el tercero, se describe el desarrollo de la practica profesional al interior del
area de Reporting perteneciente a la Sub Gerencia de Control de Inversiones y Riesgos
de Enersis S.A. Se mencionan las funciones realizadas por la informante, el problema
encontrado y como la solucién planteada sirvié de base para que la empresa
implementara los cambios propuestos desde ese momento y hacia el futuro. Asimismo,
se plantean sugerencias para mejorar la calidad del mismo o nuevas acciones para

implementar en el futuro.

En el cuarto y Gltimo se plantean las conclusiones que resumen el trabajo.

OBJETIVOS



Para el desarrollo de este informe de préctica profesional se han planteado los
siguientes objetivos:

Objetivo General:

Dar a conocer el INFORME MENSUAL DE GESTION DE INVERSIONES
CONSOLIDADO como el mecanismo formal de control establecido por el Grupo
Enersis por medio del cual las comparfiias pertenecientes al holding reportan al
directorio de la matriz Endesa Espafia acerca de la gestion realizada, analizando los
resultados del mes y/o acumulados, exponiendo los puntos criticos, las oportunidades y
amenazas y cualquier otro aspecto relevante que afecte o pudiera afectar a la Compafiia.

Obijetivos Especificos:

» Exponer el campo de trabajo desarrollado por Enersis en el mercado
iberoamericano en general y chileno en particular, introduciendo al lector en el
mercado de la industria eléctrica.

» Conocer la gestion de inversiones de una empresa lider en el sector eléctrico, a
través del analisis del trabajo desarrollado por la informante en el area de
Reporting perteneciente a la Sub Gerencia de Control de Inversiones y Riesgos.

» Conocer la problematica que se producia en este holding al tener que informar,
de manera consolidada, respecto de las inversiones de todas las empresas
miembro, cuando no existia dentro de la empresa una herramienta de control
detallado sobre el tema y que fuera el motivo de la propuesta del Informe
Mensual de Gestidn de Inversiones realizado por la informante.

» Profundizar conocimientos en el area financiera y de inversiones, con el
objetivo de ampliar lo aprendido teéricamente durante estos afios de estudio, a

la vez que se adquieran nuevas herramientas para el trabajo futuro.
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CAPITULO |

MARCO TEORICO

Para poder introducir el tema al que alude el siguiente trabajo, es necesario antes
que todo definir los conceptos clave sobre los que se basa, lo que dara en si una idea del

ambito de mercado en el cual se desenvuelve la empresa.
Resulta adecuado también, conocer los topicos necesarios para entender el fin
del control de gestibn como herramienta en las empresas, complementandose este

ultimo tema con lo que sera expuesto durante el desarrollo de este informe.

1. EIl Sector Eléctrico en Chile.}

El sector eléctrico chileno presenta un gran dinamismo. Debido a las
condiciones geogréaficas en el pais existen 4 sistemas eléctricos diferentes, ellos son: el
Sistema Interconectado del Norte Grande (SING), el Sistema Interconectado Central
(SIC), el Sistema Eléctrico de Aysén y el Sistema Eléctrico de Magallanes.
Adicionalmente existen varios centros aislados de generacion (auto productores), que en
conjunto redinen una potencia instalada de alrededor del 10% del total nacional. Se trata
fundamentalmente de empresas industriales y mineras que abastecen total o

parcialmente sus necesidades de electricidad.

1'Ver Anexo N°1: Operacidn del Sistema Eléctrico en Chile.
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» SING: abastece la zona norte del pais, desde Arica por el norte hasta la localidad
de Coloso por el sur. La capacidad instalada es 99% de origen térmico y alcanza
a 3.601,9 MW? a diciembre de 2010. Dentro de este sistema, que entré en
operacion el afio 1993, opera el Centro de Despacho Econdémico de Carga
(CDEC-SING), compuesto por las empresas Edelnor, Celta de Endesa,

Electroandina, AesGener, Norgener y Gas Atacama.

» SIC: abastece la zona central del pais, desde Taltal por el norte hasta Quellén, en
la isla de Chiloé, por el sur. La potencia instalada es principalmente
hidroeléctrica (57%) y alcanza a 9.385,7 MW en diciembre de 2010. Més del
90% de la poblacién del pais se abastece desde este sistema eléctrico. A
diciembre de 2010, opera en el SIC un conjunto diverso de empresas
generadoras, como Colbun S.A. y Gener, siendo la mayor parte de la capacidad

de generacion de propiedad de Endesa Espafia y sus filiales® (50%).

» Sistema Eléctrico de Aysén: localizado en la XI regidn, abarca una superficie de
108.494 Kms2 con una capacidad instalada de 50,4 MW a diciembre de 2010.
Del total de esta capacidad, 55,0% corresponde a energia termoeléctrica; 41,0%
a hidroeléctrica y 3,9% a energia de central renovable. Este sistema representa
0,4% del total de la potencia instalada del pais.

2 1 Megawatt corresponde a 1.000 kilowatts y se utiliza para referirse a la capacidad instalada de las
centrales de generacion de energia eléctrica.

3 Segun el inciso primero del articulo 86 de la Ley N°18.046 sobre Sociedades Anénimas, “es sociedad
filial de una sociedad anénima, que se denomina matriz, aquella en la que ésta controla directamente 0 a
través de otra persona natural o juridica mas del 50% de su capital con derecho a voto o del capital, si
no se tratare de una sociedad por acciones o pueda elegir o designar o hacer elegir o designar a la
mayoria de sus directores o administradores”.
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» Sistema Eléctrico de Magallanes: se encuentra en la Regidon de Magallanes y la
Antértica Chilena y abastece a las ciudades de Punta Arenas, Puerto Natales y
Puerto Porvenir, abarcando una superficie de 38.400 Kms2. Tiene una capacidad
instalada de 98,7 MW, equivalente a 0,7% de la capacidad total del pais. El
100% de la energia generada corresponde al tipo termoeléctrica.

La suma de las capacidades instaladas de estos cuatro sistemas, que asciende en

el afio 2010 a 13.137 MW, constituye la potencia total instalada en el pais.

El mercado eléctrico en Chile estd compuesto por las actividades de generacion,
transmision y distribucion de suministro eléctrico®. Estas actividades son desarrolladas
por empresas que son controladas en su totalidad por capitales privados, mientras que el
Estado sdlo ejerce funciones de regulacion, fiscalizacion y de planificacion indicativa de
inversiones en generacion y transmision, aungue esta ultima funcién es solo una

recomendacion no forzosa para las empresas.

El sector generacién consiste en las compafiias que producen electricidad. Ellas
venden su produccién a las compafiias distribuidoras, los clientes no regulados y otras

compariias de generacion mediante contratos privados y a través del mercado spot®.

El sector transmision consiste en las compafiias que transmiten a alto voltaje la

electricidad producida por las generadoras.

4 Ver Anexo N°2: Diagrama del Mercado Eléctrico Chileno.

S Importe devengado por la energia total vertida al mercado mayorista de cada pais, donde exista un
mercado organizado de la energia. En el caso de las centrales generadoras, debe coincidir con la
produccion barras de central, salvo que existan ventas directas de energia a otras compafiias o
consumidores, por fuera del mercado mayorista, es decir, mediante contratos bilaterales.
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El sector distribucion compra la electricidad producida por las generadoras para
luego venderla a sus clientes regulados y no regulados. Para efectos normativos, la
distribucion se define como todo el suministro de electricidad a un voltaje hasta y que

incluye los 23 kV®.

A continuacion una breve descripcion de cada uno de ellos:

GENERACION

La oferta eléctrica de las empresas generadoras, corresponde a la capacidad
instalada de sus centrales operativas (potencia) y su disponibilidad para produccion
(energia), en cada de uno de los sistemas interconectados.

Producto de la dependencia de las centrales hidroeléctricas de las condiciones
hidrolégicas y los requerimientos de mantencion y probabilidad de falla de las centrales
térmicas, la oferta de cada empresa estd acotada por su balance de potencia y energia

firme.

La energia firme corresponde, en el caso de las centrales hidroeléctricas, a su
capacidad de generacién en el afio de la estadistica cuya probabilidad de excedencia es
mas proxima al 90%. Para las centrales termoeléctricas, es la maxima capacidad de
generacion de energia anual, considerando fallas y periodos de mantencion. Para cada
empresa, su energia firme esta determinada por la energia firme de sus centrales,
ajustada por las compras y/o ventas contratadas con otras generadoras. Este célculo,

determina la demanda maxima que puede satisfacer cada compaifiia.

61 Kv = 1000 voltios.
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De esta forma, se busca asegurar el abastecimiento a los clientes en la medida
que cada empresa debe estar en condiciones de satisfacer su demanda de energia bajo
condiciones de hidrologia seca, para sus centrales hidraulicas, y considerando
disponibilidad promedio, para sus centrales térmicas. Al calcularse para cada periodo
anual la oferta de energia del sistema para un nivel de seguridad del 90% vy, a partir de
ella las ventas, tedricamente se asegura un equilibrio entre la capacidad de generacion y

la energia a consumir.

La determinacion previa de la oferta confiable de energia, y su establecimiento
como limite de venta, impide que una empresa pueda vender mas que su capacidad de
produccidn ajustada. Esto resulta crucial al tratarse de un sistema interconectado, ya que
la interdependencia de los distintos agentes del sistema determina que los intentos por
demandar mas energia que la disponible provocan fallas no s6lo a la empresa que

ofrecié més que su capacidad de generacion, sino a todos los involucrados.

El segmento de generacion funciona bajo un esquema abierto y competitivo, en
que cada compafiia decide la oferta que incorpora al sistema y la composicion de sus
ventas entre clientes con precios regulados, clientes con precios libres o ventas a otras

generadoras a costo marginal.

En la fase operativa, las generadoras deben presentar al Centro de Despacho
Econdmico de Carga (CDEC) su balance de potencia y energia firme. Asimismo, deben
presentar informacion respecto de sus previsiones de consumo, sus costos de operacion
y la disponibilidad de sus centrales generadoras. A partir de esa informacion, el CDEC
despacha las indicaciones a las empresas sobre que centrales deben operar con el

propdsito de minimizar los costos de produccién y falla del sistema.

15



Posteriormente, el CDEC determina las transferencias que se produjeron entre
generadoras, las que son valorizadas a costo marginal instantaneo para efectos de su
pago. Este organismo no posee personalidad juridica y estd constituido por las

principales empresas generadoras y transmisoras de cada sistema eléctrico.

El CDEC se rige por el Decreto Supremo N°327 de 1998 del Ministerio de
Mineria y esta encargado de regular el funcionamiento coordinado de las centrales
generadoras y lineas de transmision interconectadas al correspondiente sistema

eléctrico. Considerando:

» Operacion seguray de minimo costo del sistema.

» Valorizar la energia y potencia para las transferencias que se realizan entre
generadores. La valorizacion se efectla en base a los costos marginales de
energia y potencia, los cuales varian en cada instante y en cada punto del
sistema eléctrico.

» Realizacion periddica del balance de inyecciones y retiros de energia y potencia
que realizan los generadores en un periodo de tiempo.

» Elaborar informes de referencia sobre los peajes basicos y adicionales que debe

pagar cada central por cada uno de los diferentes tramos del sistema.

TRANSMISION

El sistema de transmision corresponde al conjunto de lineas, subestaciones y
equipos destinados al transporte de electricidad desde los puntos de produccion

(generadores) hasta los centros de consumo o distribucion.

16



En Chile se considera como transmision a toda linea o subestacién con un
voltaje o tensidén superior a 23.000 Volts (V). Por ley, las tensiones menores se
consideran como distribucion. La transmision es de libre acceso para los generadores, es
decir, estos pueden imponer servidumbre de paso’ sobre la capacidad disponible de

transmision mediante el pago de peajes.

Dada las modificaciones incorporadas por la Ley 19.9408 de Marzo de 2004 a la
Ley General de Servicios Eléctricos, el transporte de electricidad por sistemas de
transmision troncal y sistemas de subtransmision es servicio pablico eléctrico, por tanto,
el transmisor tiene obligacion de servicio, siendo responsabilidad de éste el invertir en

nuevas lineas o en ampliaciones de las mismas.

En el sistema de transmision se puede distinguir el sistema troncal (conjunto de
lineas y subestaciones que configuran el mercado comdn) y los sistemas de
subtransmision (que son aquellos que permiten retirar la energia desde el sistema

troncal hacia los distintos puntos de consumo locales).
DISTRIBUCION

Los sistemas de distribucion estdn constituidos por las lineas, subestaciones y
equipos que permiten prestar el servicio de distribuir la electricidad hasta los

consumidores finales, localizados en cierta zona geografica explicitamente limitada.

7 Segun el articulo 820 del Cédigo Civil, una servidumbre es “Un gravamen impuesto sobre un predio en
utilidad de otro predio de distinto duerio”. Las instalaciones eléctricas (“predio dominante”) son también
susceptibles de ser gravadas por servidumbres eléctricas, convirtiéndose en “predio sirviente”, asi se
distingue entre: a) Servidumbres prediales, las soporta un inmueble. b) Servidumbres de paso de
electricidad o de postacion, que las soporta una concesién o instalacion (art.2 N°2 letra b de la Ley
Eléctrica).

8 La Ley 19.940 regula sistemas de transporte de energia eléctrica, establece un nuevo régimen de tarifas
para sistemas eléctricos medianos e introduce adecuaciones a la Ley General de Servicios Eléctricos.

17



Las empresas de distribucion operan bajo un régimen de concesion de servicio
publico de distribucion, con obligacion de servicio y con tarifas reguladas para el

suministro a clientes regulados.

Lo anterior permite que las empresas tengan una amplia libertad para decidir
acerca de sus inversiones, la comercializacion de sus servicios y la operacion de sus
instalaciones, siendo responsables por el nivel de servicio otorgado en cada segmento,
en el cumplimiento de las obligaciones que imponen las leyes, reglamentos y normas

que en conjunto componen el marco regulatorio del sector.

Con respecto a los consumidores, éstos se clasifican segin la magnitud de su

demanda en:

» Clientes regulados: Consumidores cuya potencia conectada es inferior o igual a
2.000 kilowatts (kW);

» Clientes libres o no regulados: Consumidores cuya potencia conectada es
superior a 2.000 kW; y

» Clientes con derecho a optar por un régimen de tarifa regulada o de precio
libre, por un periodo minimo de cuatro afios de permanencia en cada
régimen: Consumidores cuya potencia conectada es superior a 500 kW e
inferior o igual a 2.000 kW, conforme a las modificaciones incorporadas a la
Ley General de Servicios Eléctricos por la Ley 19.940, de Marzo de 2004. No
obstante, los suministros a que se refiere lo anterior podran ser contratados a

precios libres cuando ocurra alguna de las circunstancias siguientes:

18



= Cuando se trate de servicio por menos de doce meses;

= Cuando se trate de calidades especiales de servicio;

= Si el producto de la potencia conectada del usuario, medida en MWs y
de la distancia comprendida entre el punto de empalme con la
concesionaria y la subestacion primaria mas cercana, medida en
kilometros a lo largo de las lineas eléctricas, es superior a 20 MWs-

km.

Cabe destacar que el sector industrial representa el principal “cliente” de las

empresas eléctricas, con mas del 65% de la demanda total.

La legislacion vigente establece como premisa béasica que las tarifas deben
representar los costos reales de generacion, transmision y de distribucion de electricidad
asociados a una operacion eficiente, de modo de entregar las sefiales adecuadas tanto a
las empresas como a los consumidores, a objeto de obtener un éptimo desarrollo de los

sistemas eléctricos.

Uno de los criterios generales es la libertad de precios en aquellos segmentos
donde se observan condiciones de competencia. Asi para suministros a usuarios finales
cuya potencia conectada es inferior o igual a 2.000 kW, son considerados sectores
donde las caracteristicas del mercado son de monopolio natural y, por lo tanto, la ley
establece que estan afectos a regulacion de precios. Alternativamente, para suministros
a usuarios finales cuya potencia conectada superior a 2.000 kW, la ley dispone la
libertad de precios, suponiéndoles capacidad negociadora y la posibilidad de proveerse
de electricidad de otras formas, tales como la autogeneracion o el suministro directo

desde empresas generadores.
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En los sistemas eléctricos cuyo tamafio es superior a 1.500 kW en capacidad
instalada de generacion la ley distingue dos niveles de precios sujetos a fijacion:

» Precios a nivel de generacion - transporte, denominados "*Precios de Nudo' y
definidos para todas las subestaciones de generacion - transporte desde las
cuales se efectue el suministro: los precios de nudo se fijan semestralmente, en
los meses de abril y octubre de cada afio. Su determinacién es efectuada por la
Comision Nacional de Energia (CNE), quien a traves de un Informe Técnico
comunica sus resultados al Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion,
el cual procede a su fijacion, mediante un Decreto publicado en el Diario
Oficial.

La politica de costos reales y la ausencia de economias de escala en el segmento
generacion, permiten fijar como precio el costo marginal de suministro, constituido por

dos componentes:

= Precio basico de la energia: Promedio en el tiempo de los costos
marginales de energia del sistema eléctrico operando a minimo costo
actualizado de operacién y de racionamiento, durante el periodo de
estudio.

= Precio basico de la potencia de punta: Costo marginal anual de
incrementar la capacidad instalada del sistema eléctrico considerando la
unidades generadoras mas econdmicas, determinadas para suministrar
potencia adicional durante las horas de demanda méaxima anual del
sistema eléctrico, incrementado en un porcentaje igual al margen de

reserva de potencia teérico del sistema eléctrico.
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» Precios a nivel de distribucidn: estos precios se determinaran sobre la base de la
suma del precio de nudo, establecido en el punto de conexion con las
instalaciones de distribucién, un valor agregado por concepto de distribucion y

un cargo unico o peaje por concepto del uso del sistema de transmision troncal.
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2. Marco Regulatorio de Chile vy sus filiales®.

Con el fin de entender la normativa y regulacion de la empresa es necesario
examinar el marco regulatorio tanto de Chile como de los paises que integran sus
principales filiales, ya que al presentar informacion consolidada de todas ellas es
importante tener en cuenta un panorama general del mercado al que pertenecen y de la

legislacion del pais en que ellas se insertan.

2.1 Chile.

2.1.1 Estructura industrial.

La industria eléctrica chilena esta organizada en cuatro sistemas de electricidad
interconectados pero separados, que facilitan la coordinacion de las actividades de
generacion, transmision y distribucién dentro de un &rea geografica especifica. Las
principales generadoras en Chile, venden electricidad por medio de sistemas de

interconexion eléctrica.

Una entidad conformada por grupos industriales de generacion auténomos y
compafiias de transmision, conocida como el Centro de Despacho Econémico de Carga
(CDEC), coordina la operacion de las generadoras eléctricas en cada uno de los dos
principales sistemas interconectados en Chile, el SIC y el SING. Ambos estan disefiados
como mercados eficientes para la venta de electricidad en los cuales se utiliza el

productor con el costo marginal mas bajo para satisfacer la demanda.

9 Ver Anexo N°3. Estructura de las filiales Enersis S.A.
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Producto de lo anterior, a cualquier nivel especifico de demanda, se entrega el
suministro apropiado al mé&s bajo costo de produccion disponible en el sistema.
Adicionalmente, hay ciertas grandes compafiias industriales que son duefias y operan

sistemas de generacidn con el fin de satisfacer su propia demanda.

Participan de la industria eléctrica nacional un total aproximado de 31 empresas
generadoras, 5 transmisoras y 36 distribuidoras, que abastecen a Chile a través de los
cuatro sistemas eléctricos interconectados'® y que, en conjunto, suministran una oferta

agregada nacional que en el afio 2010 alcanz6 a 58.877 GWh.

En generacion la empresa mas grande es Endesa (filial del grupo hispano del
mismo nombre). En transmision, la mas importante es Transelec (filial del grupo
canadiense Hydro Québec) y en distribucion destaca Chilectra (de Enersis, propiedad
de Endesa Espafa).

Las distribuidoras tienen que entregar el servicio directamente a sus clientes, al
igual que las generadoras a grandes clientes. En otro &mbito, las generadoras y
transmisoras coordinan sus centrales y lineas, para garantizar la operaciéon al menor

costo posible.

10 Fuente: Comision Nacional de Energia.
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2.1.2 Regulacion del sector eléctrico.!

El sector de la electricidad en Chile se rige de conformidad con el DFL N°1 de
1982 y los reglamentos estipulados en el Decreto N°327 de 1998, y sus modificaciones
en el tiempo, colectivamente conocidos como la Ley Eléctrica de la Republica de
Chile. Bajo esta ley, la Superintendencia de Electricidad y Combustibles (SEC) vy el
Ministerio de Economia, mediante la Comision Nacional de Energia (CNE), fiscalizan

la generacidn, la transmision y la distribucion de energia eléctrica.

El Ministerio de Economia concede concesiones'? a las compafiias generadoras
para las centrales hidroeléctricas y a las compafiias de transmision y distribucion para
las redes. La CNE calcula los precios maximos de las ventas de electricidad a los

usuarios finales regulados.

El sector eléctrico chileno presentaba desde inicios de los afios 90 algunos
problemas que se fueron ahondando hasta llegar, a principios de este decenio, a
problemas de urgencia inmediata, pues se ponia en duda la confiabilidad del sistema y
la certeza de que quienes invirtieran en el subsector transmision obtendrian los pagos
esperados del riesgo tomado. En efecto, antes de la modificaciéon legal del 2004 es

posible sefialar los siguientes problemas:

11 Fuente: “Certeza Juridica e Incentivos a la Inversion: Politica y Practica de una Relacion Causal”: Jorge
Rodriguez G. Ministro de Economia y Energia de Chile. Junio de 2005.

12 Una concesion para las actividades de generacion de energfa eléctrica constituye un acuerdo entre la
empresa generadora y el Ministerio de Economia, mientras que un permiso es simplemente la
autorizacion unilateral concedida por el Ministerio.
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» Ambigledades en los peajes de transmision en alto voltaje: que dejaban tramos
de la red sin ser pagadas, lo que redundaba en una falta de inversion en este

mercado, o0 vacios que hacian invariable la interconexion entre sistemas.

» Estructura vertical de la industria y relaciones de propiedad entre mercados
verticalmente relacionados: en particular entre los segmentos generacion —
transmision y entre distribucién — comercializacion. Si bien la reforma a la ley
eléctrica en 1999 zanjo el tema de integracion vertical generacion — transmision,
fuente de enormes conflictos judiciales en los afios 90, aun persiste la duda en
cuanto a los efectos anticompetitivos de las relaciones de propiedad entre una
generadora y una distribuidora en su anillo de concesion. De hecho, los
problemas de préacticas anticompetitivas que eventualmente esta integracion
vertical puede generar se ven exacerbados cuando la distribuidora tiene, ademas,
el derecho monopélico por ley de abastecer a los clientes regulados.

» Monopolios legales en el mercado de comercializacidn: esto es asi porque en el
mercado de los clientes regulados el mismo distribuidor esta definido por ley
como su Unico posible comercializador; mientras que para los clientes libres
puede ser el mismo distribuidor ademas de los generadores. El problema que
esto genera es la imposibilidad para que operadores independientes de la
distribuidora en el area de concesion respectiva puedan comercializar energia a
clientes regulados. Actualmente solo existe el segmento de comercializacion
para clientes libres, en donde la Unica competencia de la distribuidora son las
empresas generadoras de energia. Claramente son pocos los incentivos a estas
empresas a pelear por clientes dentro del anillo de concesion con uno de sus
grandes compradores, la propia distribuidora, especialmente ante la ausencia de

peajes de distribucion conocidos y transparentes. Hasta antes de la “Ley Corta”
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de 2004, no habia regulacion de los peajes de distribucion lo que conferia méas
poder monopolico a las distribuidoras, especialmente sobre los clientes libres.
Asimismo, con la “Ley Corta II” de mayo de 2005, se admite que las
generadoras ofrezcan incentivos a los clientes regulados para disminuir o
aumentar los consumos, segin convenga a los generadores, sin necesidad de

Ilegar a acuerdo con las empresas distribuidoras para esta decision.

Carencia de regulacion en cuanto a la seguridad de los sistemas: ello es
principalmente debido a las intervenciones del regulador en periodos de sequia
(lamadas crisis eléctricas), asi como la ausencia en la ley de tarificacion de

servicios complementarios destinados a proveer seguridad al sistema.

Falta de mecanismos répidos y confiables para resolver disputas en el sector
eléctrico: la excesiva judicializacion de los conflictos aparentemente técnicos al
interior del sector y la demora para resolver las divergencias que surgian al
interior del CDEC, hacian necesaria la implementacién de un mecanismo de
arbitraje expedito, apolitico y técnicamente sin reparos. Resolviendo esta fuente
de incertidumbre juridica se garantizaria a los inversionistas privados que sus
inversiones en generacién y transmision de energia no serian expropiadas por la
via de préacticas oportunistas e interpretaciones personales de la normativa

vigente para el sector.
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2.1.3 Marco Legal.

a) Ley Eléctrica de Chile.

Tiene como objetivo ofrecer los incentivos suficientes para maximizar la
eficiencia y el establecimiento de un régimen reglamentario simplificado y de un
proceso de fijacion de tarifas por medio de la definicion de criterios objetivos para la
fijacion de precios que limiten el rol discrecionario del Estado. El resultado esperado es
la asignacion de recursos econdmicamente eficientes para y dentro del sector eléctrico.
El sistema reglamentario esta disefiado con el fin de proporcionar una tasa de retorno
competitiva sobre las inversiones con el objetivo de incentivar la inversion privada y a

la vez asegurar la disponibilidad de electricidad para toda persona que lo solicite.

Existen tres entidades estatales cuya responsabilidad primaria es la

implementacién y fiscalizacion de esta ley:

» CNE: que calcula los precios minoristas y mayoristas, o los precios de nudo, que
requieren la aprobacién final del Ministerio de Economia, y prepara el plan de
obras que consiste en una pauta a 10 afios para la estrategia de expansion del
sistema eléctrico que debe ser consistente con los precios de nudo calculados.

» SEC: que fija y fiscaliza las normas técnicas del sistema y el cumplimiento
correcto con la ley.

» Ministerio de Economia: que otorga la aprobacion final de las tarifas y precios
fijados por la CNE y normaliza el otorgamiento de concesiones a las compafiias

generadoras, transmisoras y distribuidoras.
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De acuerdo a la Ley Eléctrica de Chile, las compafiias que participan en la
generacion de electricidad en Chile deben coordinar sus operaciones a través de los
CDEC con el fin de minimizar los gastos de explotacion de la red de electricidad y
monitorear la calidad del servicio prestado por las generadoras y transmisoras. Las
generadoras cumplen con los requisitos contractuales con la electricidad despachada,
sea de su propia produccién o comprada a otras generadoras en el mercado spot.

Dado que la produccién de Endesa - Chile en el SIC es hidroeléctrica en su
mayor parte y, por consiguiente, su costo marginal de produccion suele ser el més bajo
en ese sistema interconectado, su capacidad eléctrica en el SIC generalmente se
despacha durante las condiciones hidrolégicas normales o abundantes. Las generadoras
buscan un equilibrio entre sus obligaciones contractuales y sus despachos al comprar
electricidad al precio spot®3, fijado cada hora por el CDEC, sobre la base del costo
marginal de produccion del kWh préximo a despacharse®.

Concesiones.

La Ley Eléctrica de Chile permite, en algunos casos, la generacion y transmision
de electricidad sin la necesidad de obtener una concesion del Estado chileno. Sin
embargo, las compafiias pueden postular a una concesion estatal, en particular para
facilitar el uso y acceso a propiedades de terceros. Los duefios de propiedades de
terceros tienen el derecho de recibir una compensacion, la cual se puede determinar por
medio de un acuerdo entre las partes o, en ausencia de un acuerdo, mediante un proceso

administrativo que se puede apelar en los tribunales.

13 Es el precio al contado o de entrega inmediata.
14 Esto se conoce como el costo marginal spot.
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El Ministerio de Economia concede las concesiones para la operacion de redes
de distribucion de conformidad con la Ley Eléctrica de Chile. Las concesiones no son
renunciables y son de duracion indefinida pero el Presidente puede revocarlas si no se
cumplen ciertas normas de seguridad y de calidad. En dicho caso, los activos de la
distribuidora serén liquidados en una subasta publica. El titular de la concesion recibira
las ganancias netas derivadas de dicha subasta después de haber reembolsado todos los
gastos asociados. Se requiere la aprobacién del Estado para transferir concesiones y

para ampliar el territorio de una concesion.

Las distribuidoras deben prestar los servicios dentro de su area de concesion a
precios vigentes y pueden prestar servicios a los precios vigentes a clientes fuera del
area de concesion gue estan conectadas a las instalaciones de distribucion por medio de
sus propias lineas o las de terceros. La Ley Eléctrica de Chile permite que las
distribuidoras exijan que el cliente financie la inversion de capital necesaria para
ampliar las instalaciones de transmision y distribucion necesarias para prestar el
servicio. Dicha ley establece que la distribuidora debe repagar el financiamiento al
cliente, pero permite que la distribuidora determine la forma de pago a lo largo de un
periodo no mayor a los 15 afios.

Modificaciones a la Ley Eléctrica: multas, compensaciones y pagos reglamentarios.

El Congreso chileno modifico la Ley Eléctrica de Chile, efectiva a partir del 8 de
junio del 2000, aplicando asi severas multas a las empresas generadoras con déficit en
caso de prolongados periodos de escasez eléctrica. Se puede aplicar el racionamiento
eléctrico mediante la promulgacion de un decreto de racionamiento que esta sujeto a la
aprobacion previa de la CNE y el Ministerio de Economia. Dicha aprobacion depende

de la gravedad de las condiciones prevalecientes que causan la escasez eléctrica.
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La Ley y sus modificaciones ya no exoneran a las generadoras con déficit del
pago de multas cuando la escasez energética se debe a condiciones de sequia graves y
establece que dichas condiciones climaticas ya no se consideraran eventos de fuerza
mayor. Adicionalmente, la Ley modificada requiere que las generadoras compensen a
los usuarios durante periodos de racionamiento, lo que difiere de la Ley antes de la
modificacion, que s6lo compensaba a las empresas generadoras con superavit, sin

multar a las empresas generadoras con déficit durante los periodos de escasez.

Segln lo dispuesto en la Ley Eléctrica de Chile, en su version actualmente
vigente, los tipos de multas o pagos a los cuales se puede obligar a las empresas

eléctricas son los siguientes:

» Multas: las nuevas multas que podrian aplicarse a cualquier empresa eléctrica
bajo la supervisién de la CNE y la SEC chilena, incluyendo las compafias de
generacion, transmision y distribucion, fluctian entre un minimo equivalente
aproximado de US$54 y a un maximo equivalente aproximado de US$6,5
millones. Las compafiias sancionadas bajo la ley tendran el derecho de apelar
pero s6lo después de haber hecho un prepago igual al 25% de la multa.

» Pagos compensatorios: si el Ministerio de Economia emite un decreto de
racionamiento, las empresas generadoras pueden verse obligadas a reembolsar a
las empresas distribuidoras sobre la base de tasas a prorrata para los créditos
otorgados a los usuarios finales por una suma igual al producto de: (i) la
diferencia entre el precio de racionamiento que paga el usuario final
especificado en el decreto de racionamiento y el precio de nudo pertinente; y (ii)
la diferencia entre el consumo de energia actual del usuario durante el periodo
de racionamiento y su consumo durante el mismo periodo del afio anterior, con

ciertos ajustes.
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» Costo de falla: la Ley establece un "costo de falla" igual a la cantidad que deben
pagar las generadoras con un déficit que no pueden cumplir con sus
compromisos contractuales de suministro de electricidad durante los periodos en
los cuales un decreto de racionamiento esta vigente.

» Pagos compensatorios por parte de las distribuidoras: las distribuidoras pueden
verse obligadas a compensar a los clientes finales en casos que la escasez
eléctrica supere las normas autorizadas. Estos pagos compensatorios seran de un

monto igual al doble de la energia no suministrada al costo de falla.

b) La "Ley Corta".t°

En marzo del 2004, el Congreso chileno promulgé la llamada Ley Corta, que
establece un nuevo marco para las compafiias eléctricas lo cual permite evaluar mejor
las oportunidades de inversion. Los principales cambios introducidos por dicha ley son

los siguientes:

» Una nueva metodologia referente a las compensaciones entregadas a los
sistemas de transmision mas la expansion de los mismos que reduce los costos
de transmision de las generadoras mediante la transferencia de parte del costo
al cliente final;

» La regulacion de los servicios auxiliares (incluyendo la regulacion de
frecuencia, entre otros);

» La reduccidn de la banda del precio de nudo regulado con respecto al precio de
contrato del cliente libre del 10% al 5%;

» La regulacion de los peajes de distribucion, exigiendo que las distribuidoras

eléctricas presten servicios a terceros;

15 er Anexo N°4: Ultimas modificaciones regulatorias relevantes en Chile: Ley Corta I.
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» Un cambio en la definicion de cliente libre, reduciendo las necesidades de
capacidad de energia de 2 MW a 0,5 MW, comenzando dos afios después de
declarada vigente la ley. Los nuevos clientes que califican segun estos cambios
podran optar por ser clientes regulados o libres;

» EIl establecimiento de un comité de expertos permanente para resolver las

discrepancias que surjan de los procesos de fijacion de tarifas y peajes.

El 14 de mayo del 2005 el Congreso recibidé un proyecto de ley que buscaba
introducir modificaciones al DFL N°1 y la Ley 18.410 de la SEC chilena con el objetivo
de incentivar las inversiones en generacion. De las modificaciones que se introdujeron,

las que se indican a continuacion son las mas importantes:

» La introduccidon de un precio de nudo a largo plazo que, aparte de ser una sefial
de precio estable, busca incentivar las inversiones en generacion; y

» El concepto de que las ventas a las distribuidoras que no se realizan de
conformidad con los acuerdos contractuales ya existentes se hagan hasta el mes

de diciembre del 2010 al costo marginal de energia y no al precio de nudo.

c) La Ley Corta 11.®

La Ley N° 20.018 de 19 de mayo de 2005 — Ley Corta Il — genera el marco para
la adopcion de las nuevas decisiones de inversion. Entre otras disposiciones, la Ley
Corta Il despega los precios regulados de los precios libres antiguos, y establece un
nuevo sistema de contratacion entre generadores y distribuidoras, con precios obtenidos

de licitaciones competitivas y trasladables a los usuarios finales.

16 \er Anexo N°5: Ultimas modificaciones regulatorias relevantes en Chile: Ley Corta 1.
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Lo anterior permite una adaptacion de los precios a la nueva situacion de costos
esperados y que las nuevas inversiones en generacion se financien con precios

establecidos en contratos de largo plazo suscritos a través de procesos licitados.

Las medidas mencionadas obligan a las distribuidoras a licitar los bloques de
consumo de sus clientes regulados a través de un proceso de subastas publicas, abiertas
y transparentes. Los contratos se deberan adjudicar al oferente que proponga el menor
precio de energia, lo que se traducira en menores costos para los consumidores
regulados, estamento que incluye al sector residencial. De acuerdo a la ley, las bases de
licitacion son elaboradas por las propias empresas distribuidoras y aprobadas por la
CNE.

El objetivo de las medidas es, por una parte, garantizar la mayor competencia
posible entre las empresas generadoras oferentes y, por la otra, reducir el riesgo de que
algunas licitaciones queden desiertas. Cabe destacar que, al ampliar la duracién de los
contratos a un minimo de 10 afios, las empresas generadoras podran acceder a mejores
condiciones de financiamiento para sus proyectos, lo que deberia traducirse en menores

precios para los consumidores.

A través de la Ley Corta I, el gobierno de Chile busca introducir al reglamento
eléctrico las modificaciones necesarias para enfrentar los efectos de la escasez de gas

natural en el sistema y el bajo nivel de inversiones en generacion.

La escasez de gas natural, derivada de las restricciones a las exportaciones del
hidrocarburo decretadas por el gobierno argentino, ha afectado profundamente al
sistema eléctrico chileno y, en particular a los generadores térmicos, que han enfrentado
elevados costos de operacidn por no contar con este combustible o han debido cubrir su

operacion con compras de energia en el mercado spot a elevados costos marginales.
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Asimismo, la nueva regulacion introduce otras modificaciones al reglamento
eléctrico. Autoriza las negociaciones con pequefios clientes con el objeto de reducir su
consumo, elimina el tratamiento de la escasez de gas natural como evento de fuerza
mayor y elimina la obligacion a los generadores a vender energia en el mercado spot a

las compafiias distribuidoras sin contratos.

Hasta ahora estas ventas se efectuaban a precio de nudo y, en adelante, se

realizaran a costo marginal de sistema (precio spot).
La Ley Corta Il incorpora al reglamento dos modificaciones fundamentales:

a) Flexibilizacion de la banda de precios de nudo.

La nueva regulacion busca incorporar de mejor forma y con mayor celeridad los
cambios que experimenten el sistema eléctrico y el escenario econdmico al momento de
la fijacion de precios. La aplicacion de esta banda de ajuste, que hasta ahora se mantenia
en + 5%, mantuvo artificialmente bajos los precios de nudo, sin reflejar los elevados
costos del sistema que derivaron de la escasez de gas natural, al relacionarlos con
precios libres pactados en contratos de largo plazo, muchos de los cuales fueron

firmados antes que el sistema enfrentara restricciones en el suministro de hidrocarburo.

En adelante, la banda de ajuste se mantendra en + 5% si la diferencia entre el
precio de nudo tedrico y el precio libre promedio es menor a 30% Y sera ajustable para
diferencias mayores. Si la diferencia de precios se ubica en el rango entre 30% y 80%,
la banda sera igual a las dos quintas partes de la diferencia porcentual, menos 2%; es
decir, ésta variara entre + 10% y + 30%. Para diferencias de precios superiores a 80%,

la banda sera igual a £ 30%.
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b) Posibilidad de firmar contratos de abastecimiento de largo plazo a precios fijos.

La posibilidad de firmar contratos de largo plazo a precios fijos entre
generadores y distribuidores, busca incentivar las inversiones en generacion. A través de
este mecanismo, las empresas podran reducir el riesgo de invertir en fuentes de
generacion mas costosas que podrian quedar obsoletas ante una eventual recuperacion

del suministro de gas natural argentino.

La nueva regulacion establece que las empresas distribuidoras deberan licitar el
suministro necesario para abastecer los consumos de los clientes sometidos a regulacién
de precios ubicados dentro de su zona de concesion, de modo que el conjunto de los
contratos resultantes, mas la eventual generacion propia, permitan satisfacer el total

consumo de los consumidores regulados para, a lo menos, los préximos tres afios.

En cada licitacion el valor méaximo de las ofertas seré el equivalente al limite
superior de la banda vigente al momento de la licitacion, incrementado en el 20%. Si
una licitacion fuere declarada desierta, la concesionaria deberd convocar a una nueva
licitacion en la que este limite podria incrementarse adicionalmente hasta alcanzar un
35%.

d) Regulacion ambiental.

La Constitucion Politica de Chile de 1980 otorga a todo ciudadano el derecho de
vivir en un ambiente libre de contaminacion y establece ademéas que otros derechos
constitucionales pueden verse limitados con el fin de proteger el medio ambiente. Si
bien la reglamentacion ambiental chilena no esta tan bien desarrollada como en Estados
Unidos y otros paises, Chile cuenta con numerosos reglamentos, leyes, decretos y

ordenanzas municipales que pueden imponer restricciones ambientales.
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Incluidos en este grupo estan los reglamentos asociados a la eliminacion de
desechos (incluyendo la descarga de residuos industriales liquidos), el establecimiento
de industrias en un area en la cual pueden afectar la salud pdblica y la proteccion del

agua para el consumo humano.

Las operaciones de las empresas en Chile también estan sujetas a la Ley
N°19.300 (la "Ley de Bases Ambientales de Chile™) que se promulgo6 en 1994. Dicha ley
requiere que se realice un estudio de impacto ambiental para cualquier proyecto o
actividad futura que pueda afectar el medio ambiente y exige también que las
compafias sometan dichos estudios a revision por parte de la CONAMA.
Adicionalmente, requieren una evaluacion del impacto ambiental realizada por el
gobierno chileno o la contratacion de una pdliza de seguro ambiental asegurando el
cumplimiento de las normas de emisiones, ruido y eliminacién de desechos, y autoriza a

los ministerios competentes la definicion de normas de emisiones.

e) Derechos de agua'’.

En el mes de marzo del 2005, el Congreso aprobd una modificacion al cuerpo de
ley vigente que rige el no uso de los derechos de agua. En virtud de la ley modificada, a
partir del 1 de enero del 2006, las generadoras chilenas tienen que contribuir con un

pago anual para los efectos de una patente para el no uso de los derechos de agua.

17 Segun el articulo 5° del Codigo de Aguas, las aguas son bienes nacionales de uso publico y se otorga a
los particulares el derecho de aprovechamiento de ellas, en conformidad a las disposiciones del citado
Cadigo. El articulo 6° del mismo cuerpo legal sefiala que el derecho de aprovechamiento es un derecho
real que recae sobre las aguas y consiste en el uso y goce de ellas, con los requisitos y en conformidad a
las reglas que prescribe el Cédigo. Dicho derecho es de dominio de su titular, quien podra usar, gozar y
disponer de él en conformidad a la ley.
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2.2 Argentina.

2.2.1 Estructura industrial.

La Ley Federal N°24.065 de enero de 1992, o la Ley Eléctrica de Argentina,

divide el sector eléctrico en tres partes: generacion, transmision y distribucion.

El sector de la generacion esta organizado sobre una base competitiva con
compafiias generadoras independientes que venden su produccion en el Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM), o mediante contratos privados celebrados con otros

participantes en el mercado a término del MEM.

La transmision se organiza sobre una base regulada. Se les requiere a las
compafiias de transmisién operar, mantener y proporcionar a terceros el acceso a los
sistemas de transmision de su propiedad y estan autorizadas a cobrar un peaje para los
servicios de transmision. Se les prohibe a las compafiias de transmisién generar o
distribuir electricidad. La principal compafiia de transmisién es la Compafiia de

Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension S.A. o Transener.

La distribucion abarca la transferencia de electricidad desde los puntos de
suministro de los transmisores a los usuarios. Las empresas distribuidoras operan como
monopolios geograficos, entregando el servicio a casi todos los usuarios dentro de una
region especifica. Por esto, las tarifas de las distribuidoras obedecen los reglamentos y
las empresas estan sujetas a especificaciones de servicio. Si bien las empresas
distribuidoras pueden adquirir en el MEM a precios estacionarios 0 mediante contratos
con companfias generadoras la electricidad que necesitan para satisfacer su demanda,
todas prefieren comprar la electricidad en el MEM puesto que solamente se les permite

transferir los precios estacionarios que reflejen el precio spot de energia promedio.
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El MEM clasifica en tres categorias a los grandes clientes de energia. Los

usuarios en cada una de las tres categorias pueden negociar libremente los precios de

sus contratos de suministro con las empresas generadoras. Dichos clientes son:

MEM:

» Grandes Usuarios Mayores (GUMA): usuarios con una demanda de
capacidad de punta de al menos 1,0 MW y un consumo de energia
minimo anual de 4,38 GWh. Los GUMA deben comprar al menos el
50% de su demanda a traves de contratos y adquirir el restante en el
mercado spot.

» Grandes Usuarios Menores (GUME): usuarios con una demanda de
capacidad de punta que fluctda entre los 0,03 MW y los 2,0 MW.

» Grandes Usuarios Particulares (GUPA): usuarios cuya demanda de
punta fluctda entre los 0,3 MW y los 0,1 MW. A los GUME y los GUPA
no se les exige contar con un consumo de energia minimo anual, pero
ambos deben comprar toda su demanda a través de contratos y no

realizan transacciones en el mercado spot.

El reglamento también reconoce las siguientes entidades como participantes del

los comercializadores de energia que comercializan la capacidad de generacion
y la demanda de energia mediante la celebracion de contratos con las
generadoras y los grandes consumidores;

las provincias que pueden vender la energia recibida bajo derechos de regalia;
las empresas extranjeras que son partes de los contratos de

importacidn/exportacion de energia.
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2.2.2 Marco Legal.

a) Autoridad de Cuencas:

La Ley Nacional N°23.896 de 1990 cred la Autoridad de Cuencas la cual es
responsable de la administracion de los correspondientes recursos hidricos. Dicha
entidad monitorea el cumplimiento de los titulares de concesiones hidroeléctricas en la
region con las disposiciones de sus respectivos acuerdos de concesion, leyes
ambientales y resoluciones. Sirve también como un foro para audiencias publicas donde
se pueden escuchar y resolver las quejas en contra de aquellos que poseen las

concesiones.

b) Organismo Regulador de Seguridad de Presas (ORSEP):

Supervisa e inspecciona la construccién, la operacion, el mantenimiento, la
reparacion o modificacion de las obras relacionadas con las represas y sus estructuras
relacionadas para monitorear su seguridad y proteger a las personas y los activos. El
ORSEP cuenta con la facultad de:

» inspeccionar y verificar el funcionamiento de cualquier parte de las represas o
sus estructuras relacionadas;

» exigir informes sobre el disefio, la construccion, la operacién, el mantenimiento,
el uso, la reparaciébn o modificacién de las represas y sus estructuras
relacionadas, y

» monitorear cualquier situacion que pueda poner en riesgo la represa u
ocasionar cualquier muerte o lesion producida por ella o estructuras

relacionadas.
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El ORSEP también maneja la aprobacién de los programas de control de calidad,
la determinacion de las especificaciones para evitar accidentes y el mantenimiento de la

seguridad publica dentro del area de las represas y sus estructuras relacionadas.

b) Cambios en los reglamentos eléctricos y medidas de emergencia.

En el 2002 y durante el 2003, la Secretaria de Energia introdujo algunas medidas
reglamentarias con el fin de corregir los desajustes ocasionados por la devaluacién del
peso argentino, reducir los precios de energia y de distribucion y para asegurar la
operacion normal de las actividades de generacion. Si bien la misma inicialmente
reconocio el délar US como la moneda correcta de la denominacion de ciertos costos
variables de la produccion, tales como los combustibles licuados, los precios spot ya no
se determinan por medio de una tarifa uniforme calculada para todas las generadoras en

el mercado spot y se ha impuesto restricciones sobre los precios del mismo.

Un segundo aspecto importante de estas medidas reglamentarias fue la
aplicacion de un ajuste al sistema de estabilizacion de precios con el fin de identificar
los costos y precios reales, reducir la volatilidad de los precios y disminuir el riesgo de
arbitraje producto de las diferencias entre los precios spot y los precios estacionarios. En
consecuencia, se ha generado un mercado spot anticipado que introduce un ajuste previo

de los precios de energia que actia como un sistema estabilizador de precios.
Después de lo anterior, la Secretaria de Energia promulgd la Resolucion

N°246/2002 que establece varios cambios reglamentarios. Los que aparecen a

continuacion representan las medidas mas significativas:
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» la separacion de los pagos de capacidad y de energia de tal forma que los pagos
de capacidad se vinculen con la disponibilidad y que las reservas de corto plazo
se normalicen y se vinculen con las reservas comprometidas;

» la modificacion de los derechos y las obligaciones del abastecimiento de
energia garantizado, las interrupciones de suministro prioritario y de demanda,
ya la regulacién de las reservas de corto y mediano plazo para las condiciones
de interrupciones de servicio con respecto a los clientes grandes;

» un nuevo esquema de alivio de capacidad propuesta por CAMMESA;

» la integracion de los factores de nudo y de adaptacion para demanda sin que
tengan un impacto en el calculo de la remuneracién de la transmision variable y
de la energia entregada por las generadoras y los comercializadores;

» el reconocimiento de nuevas tasas tributarias que se aplican al gas natural, al
petréleo y a las transferencias de combustibles como costos adicionales;

» las condiciones del mercado de contratos se flexibilizaron y se ampliaron; y

» el ajuste de los reglamentos de generacion obligada.

Finalmente, el 2 de enero del 2003 la Secretaria de Energia promulgd la
Resolucion SE N°1/2003, cuyas caracteristicas principales son las siguientes:

» se incrementa la compensacion para las generadoras, cuyos costos variables
son mayores que el primer escalon del costo de falla (Ar$t® 120/MWh);

» se establece un nuevo servicio de reserva para garantizar la disponibilidad en
areas donde se prevera una escasez de gas natural en el invierno;

» se ajusta la confiabilidad del servicio de reserva para cubrir la demanda de

capacidad en horas de punta;

18 Ar$ corresponde a pesos argentinos.
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» se restablece la operacion del mercado spot anticipado para las transacciones
de energia estacionaria; y

» se instituye un proceso transitorio para identificar y administrar un sistema de
alto voltaje y las ampliaciones de distribucion y para mejorar la disponibilidad

del suministro de energia.

¢) Reglamentos ambientales.

Las operaciones de las centrales de generacion de energia eléctrica estan sujetas
a las leyes y los reglamentos ambientales federales y locales, incluyendo la Ley
Nacional N°24.051 promulgada en enero de 1992, o la Ley de Residuos Peligrosos, y su
decreto de implementacion, Decreto N°831/1993, que norman la eliminacion de
residuos peligrosos en Argentina.

2.3 Brasil.

2.3.1 Estructura Industrial.

La industria eléctrica en Brasil esta organizada en un gran sistema eléctrico
interconectado que se denomina el Sistema Interconectado Nacional ("SIN brasilefio™),
que abarca las compaiiias eléctricas en las zonas sur, sureste, oeste central, noreste y
partes de las regiones en el norte de Brasil, ademas de otros sistemas pequefios y

aislados.

Las actividades de generacion, distribucion, transmisién y suministro se
encuentran separadas en virtud de la ley brasilefia. Los clientes no regulados en Brasil
actualmente consisten en aquellos que exigen 3.000 kW o mas, aunque en la actualidad

este umbral es cuestionable.
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El Presidente Lula da Silva realiz6 cambios significativos en la industria
eléctrica. Las leyes federales N°10.847 y 10.848 de marzo del 2004 establecieron un
nuevo modelo para el sector eléctrico de Brasil. Dicho modelo pretende ofrecer menores
tarifas al cliente y garantizar la expansion del sistema, dentro de la Empresa de Pesquisa
Energética (EPE), un organismo estatal a cargo de la planificacion de las actividades de

generacion y de transmision.

El nuevo modelo brasilefio del sector eléctrico establece un marco normativo
que se basa en los principios de estabilidad y bajos precios para el consumidor. Ademas,
busca garantizar la expansion de la capacidad instalada con el objetivo de satisfacer la
demanda creciente. De conformidad con este modelo, el 100% de la demanda energética
de las distribuidoras se debe satisfacer mediante contratos de largo plazo. En el entorno
libre, los participantes pueden negociar el precio, la indexacion, el tenor de los contratos

y el volumen de energia.

2.3.2 Marco Legal.

a) UNIAO:

Bajo el actual marco regulativo, la principal entidad reguladora de la industria
eléctrica en Brasil es la Uniao, actuando a traves del Ministerio de Minas y Energia, el
cual tiene exclusiva autoridad sobre el sector eléctrico a través de sus poderes
concesionarios y reglamentarios. Las politicas reglamentarias para el sector son
implementadas por la Agencia Nacional de Energia Eléctrica (ANEEL), que se
establecio de conformidad con la Ley N°9.427/96.
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La ANEEL, en nombre de la Uniao, es responsable entre otras cosas, de:

» garantizar y supervisar concesiones en nombre de la Uniao para la generacion,
transmision, comercializacion y distribucion de electricidad, incluyendo la
aprobacién de solicitudes para la fijacion de tarifas;

» dictar decisiones con el fin de resolver, como una materia administrativa, las
diferencias entre las concesionarias, productores independientes, consumidores
y otros participantes de la industria;

» establecer los criterios para calcular los precios de transmision;

A\ 4

imponer multas contractuales y reglamentarias;

» implementar las politicas publicas que sefiale el Gobierno Federal (establecer
la tarifa para los clientes; administrar el proceso de ajuste de las tarifas;
administrar el proceso de licitacién para la venta de energia al por mayor);

» administrar los contratos de concesion; y

» poner término a una concesion, en aquellos casos contemplados en la ley y/o en

un acuerdo de concesion.

Las compafiias eléctricas privatizadas han celebrado contratos de concesion con
ANEEL. Las funciones de planeacion fueron realizadas por dos comités ejecutivos
coordinados por Eletrobras (la compafiia estatal de servicios eléctricos), el Grupo
Coordenador de Planejamento dos Sistemas (GCPS) y el Grupo Coordenador de
Operacoes Interligadas (GCOI), que integran representantes de cada una de las

principales concesionarias.
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A partir de marzo de 1999, de conformidad con los términos de la Ley
N°9648/98, la coordinacion y el rol supervisor del GCOI en relacién a la generacion y
trasmision de energia en el sistema interconectado se transfirieron al Operador Nacional
do Sistema Eléctrico (ONS), una entidad privada sin fines de lucro en la cual los
concesionarios y consumidores no regulados participan como miembros sin derecho a

voto.

El ONS es responsable de:

» la planificacion y coordinacion de las operaciones y el despacho de electricidad
con el fin de optimizar la electricidad producida en los sistemas de
interconexion;

> la supervision y la coordinacion de los centros de operacion de los sistemas de
electricidad; y

» la definicion de las reglas para la transmision de energia en los sistemas de

interconexion.
c) Ley N°8.631.

La Ley N°8.631 (1993) cambio la estructura reglamentaria que regia las tarifas
de electricidad en Brasil. El nuevo sistema aboli6 la tasa de retorno real garantizado de
las empresas de servicios publicos y el sistema de la uniformidad de tarifas eléctricas en
todo el pais. Esta ley contempld ajustes automaticos por inflacion de los precios de
acuerdo a una compleja formula paramétrica de maltiples variables. Dicha ley
establecio que las tarifas eléctricas deberian reflejar los gastos de explotaciéon de cada
empresa mas una cierta rentabilidad sobre el capital, el cual no es un retorno

predefinido, sino un equilibrio financiero / economico.
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En diciembre de 1994, el gobierno brasilefio introdujo el "Plan Real”, que
suplantd las leyes de fijacion de precios anteriores. Bajo este plan, el incremento de las
tarifas para las empresas de servicios publicos que se debe a la inflacion deja de estar
automaticamente garantizado. Como intento para reducir la inflacién, el "Plan Real”
prohibio ajustes de precios por periodos menores a un afio en todos y cada uno de los

contratos. De conformidad a este plan, los precios se revisan y se corrigen anualmente.

b) Ley del Sector Energético.

Se reemplazaron los reglamentos de concesiones de Brasil por dos estatutos
promulgados en 1995: la Ley N°8.987 del 13 de febrero de 1995 (la "Ley de
Concesiones") y la Ley N°9.074 del 7 de julio de 1995 (la "Ley del Sector Energético™).
Ambas dieron lugar a cambios en los reglamentos para las concesiones de los servicios
publicos y la norma para la renovacién y aprobaciéon de concesiones. Los objetivos de
las nuevas leyes con respecto a las leyes del sector eléctrico incluyen la incorporacién
de competencia a lo que habia sido un monopolio estatal, la incorporacion de capital
privado al sector, la creacién de incentivos para completar proyectos que se habian
suspendido o retrasado debido a dificultades macroeconémicas y de financiamiento y el

establecimiento de los cimientos para las privatizaciones en el sector.

La Ley del Sector Energético también introdujo el concepto de "Productor de
Potencia Independiente™ como un factor mas en la apertura del sector eléctrico hacia la
inversion privada. Ademas, establece la formacion de consorcios para generar energia
para las empresas de servicios publicos, para el uso de los afiliados del consorcio, para
la producciéon de potencia independiente o para una o mas de cualquiera de estas

actividades, todas las cuales se rigen de acuerdo a las normas aplicables.
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c) Otras leyes relevantes.

Se estudié la industria energética implementando cambios adicionales
significativos, incluyendo las reestructuraciones y privatizaciones de los activos de
propiedad del Gobierno Federal de Brasil, ademé&s de aquellos ya privatizados. Tales
cambios se realizaron con la idea de crear una industria eléctrica mas competitiva. El
gobierno solicité a consultores independientes realizar la reestructuracion del régimen

en anticipacion a la privatizacion del sector energético.

Dichas recomendaciones se contemplaron en la Ley N°9.648/98, mediante la
cual el gobierno establecid la creacion del Mercado Eléctrico Mayorista, conformado
por las compafiias de distribucion y generacion, el cual contemplaba la libre

negociacion de la compraventa de electricidad.

Conforme con la Ley N°10.433 (2002), la estructura del Mercado Eléctrico
Mayorista se modificé para que fuese mas regulado y monitoreado por la ANEEL.
Producto de esta ley, la ANEEL se hace responsable de la definicion de las normas que
rigen el Mercado Eléctrico Mayorista. Esta reestructuracion busca reorganizar el

modelo del sistema eléctrico para permitir la continuidad de inversiones extranjeras.

La nueva Ley N°10.848/04 del sector eléctrico mantiene esta reestructuracion.
No obstante, revoca la Ley N°10.433/02 y reemplaza el Mercado Eléctrico Mayorista
por la Camara de Comercializacion de Energia (CCEE), que es la entidad responsable
de las actividades del Mercado Eléctrico Mayorista. Bajo este nuevo modelo, la ANEEL

sigue a cargo de la fijacion de las reglas de gobernabilidad de la CCEE.
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2.4 Colombia.

2.4.1 Estructura Industrial.

El SIN colombiano es el sistema eléctrico formado por los siguientes elementos:
las centrales de generacion, la red de interconexion, las lineas regionales e
interregionales de transmision, las lineas de distribucion y las cargas eléctricas de los

usuarios.

El sector de generacion se organiza sobre una base competitiva, donde las
empresas generadoras venden su produccion en el mercado de electricidad spot en un
fondo comun de energia conocido como la "Bolsa de Energia™ al precio spot o0 mediante
contratos privados de largo plazo celebrados con ciertos participantes en el mercado y

los usuarios no regulados a precios libremente negociados.

A las compafifas de transmision®®, las cuales conforman el Sistema de
Transmisién Nacional (STN), se les exige dar acceso a terceros al sistema de
transmision bajo condiciones de igualdad y se les autoriza a cobrar una tarifa por los
servicios de transmision. Si las partes no llegan a un acuerdo referente a las condiciones
de dicho acceso, la Comision de Regulacién de Electricidad y Gas (CREG) esta

facultada para imponer una servidumbre de acceso.

La tarifa de transmision que deben pagar las generadoras, distribuidoras y

comercializadoras consiste en:

19 Definidas como aquellas que operan redes de voltaje de al menos 220 KV.
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» un cargo por conexion que asegura el costo de operar los equipos que unen al
usuario con el sistema de transmision, el cual no se cobra si la generadora es
propietaria de los equipos de conexion; y

» un cargo por uso, aplicable solamente a las comercializadoras (a partir del 1 de
enero del 2002).

El STN regula los ingresos para las empresas de transmision por medio de un
ingreso fijo anual garantizado, sujeto al cumplimiento de una cierta disponibilidad
minima, la que se determina mediante el nuevo valor de reemplazo de las redes y de los
equipos existentes al 1 de enero del 2000, y en el caso de nuevos proyectos, por el valor

resultante de los proceso de licitacion adjudicados en la expansion del STN.

Segun la Resolucion 51/98 de la CREG, con la excepcion de Interconexion
Eléctrica S.A. E.S.P. (la compafia de transmision estatal), ninguna compafiia o
beneficiario real (un actor que saca un beneficio sustancial de los contratos de las
compafiias de servicios publicos, SSPD y la CREG) puede poseer mas del 25% del
STN. De conformidad con esta resolucion, la CREG emitio la Resolucion 004/99,
estableciendo que las generadoras, distribuidoras y comercializadoras que estén
verticalmente integradas y que realicen estas actividades de manera simultanea, no
pueden poseer mas del 15% del capital social de una compafiia de transmision nacional
existente o futura, o controlarla por otros medios o estar bajo el control comun con

dicha companiia.
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En cuanto a la distribucién, en junio de 1998, la CREG emiti6 la Resolucién
70/98 (también conocida como el Codigo de Distribucion), que estableci6 los techos
maximos de la frecuencia y duracién de cortes en el servicio que sufren los usuarios de
las distribuidoras. Esta resolucion y sus modificaciones obligan a las compaiiias a
compensar a los usuarios que sufren interrupciones en el suministro que superan estos

techos maximos, valorando asi la energia no suministrada al costo de racionamiento.

2.4.2 Marco Legal.

La Constitucion colombiana establece que es deber del Estado asegurar que los
servicios publicos estén disponibles de manera eficiente a todos los habitantes del pais.
La Ley N°147 de 1994, establece un amplio marco regulativo para el suministro de
servicios publicos residenciales, incluyendo la electricidad, y la Ley N°143 de 1994 (o
"Ley Eléctrica de Colombia"™), establece el marco regulativo para la generacion,

comercializacion, transmision y distribucidn de energia.

a) Ley N°142.

Establece que el suministro de servicios eléctricos se considera un servicio
publico esencial que puede ser proporcionado por entidades provenientes de los sectores
publicos y privados. Entre otras obligaciones, se les exige a las compariias de servicios

publicos:

» asegurar el servicio continuo y eficiente sin abusar de una posicion
monopolista;

» facilitar a los usuarios de bajos recursos el acceso a subsidios estatales
otorgados por las autoridades;

» informar a los usuarios sobre el uso eficiente y seguro de los servicios;
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» proteger el medio ambiente;

» permitir el acceso libre y sin discriminacion para la transmision y la
interconexion a la red eléctrica u otras compariias de servicios publicos 0 a sus
grandes clientes;

» informar a la comision reglamentaria apropiada y a la Superintendencia de
Servicios Publicos Domiciliarios (SSPD) del inicio de sus actividades; y

» cooperar con las autoridades en caso de emergencia para evitar dafos a los

usuarios.

b) Ley N°143 o Ley Eléctrica de Colombia.

Establece los siguientes principios para la industria eléctrica, los que se
implementan por medio de las resoluciones promulgadas por la CREG, y otros
organismos normativos que rigen el sector eléctrico, tales como el Ministerio de Minas

y Energia y la SSDP:

» la eficiencia: la asignacion y el uso de recursos correctos y el suministro de
electricidad a un costo minimo;

» la calidad: el cumplimiento con los requisitos técnicos establecidos en los
reglamentos afectando el sector;

» la continuidad: un suministro eléctrico continuo, sin interrupciones no
justificadas;

» la adaptabilidad: la incorporacion de tecnologia y sistemas administrativos
modernos para promover la calidad y la eficiencia;

» laneutralidad: el tratamiento imparcial a todo usuario eléctrico;
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» la solidaridad: la provision de fondos por parte de los usuarios de mayores
recursos para subsidiar el consumo de subsistencia de los usuarios de bajos
recursos; y

» la equidad: un suministro eléctrico adecuado y no discriminatorio a todas las

regiones y sectores del pais.

La Ley N°143 en forma separada normaliza la generacién, transmision,
comercializacion y distribucion. En virtud de ella, cualquier compafiia nacional o
internacional puede participar en cualquiera de las actividades. No obstante, las nuevas
compafiias deben limitar su participacion exclusivamente a una de ellas. La

comercializacion se puede combinar con la generacién o la distribucion.

De acuerdo con las Resoluciones 128 de 1996 y 065 de 1998, a partir del 1 de
enero del 2002, la participacion de mercado de las empresas generadoras,

comercializadoras y distribuidoras se limitara a lo siguiente:

» una empresa generadora no puede poseer méas del 25% de la capacidad de
generacion instalada en Colombia;

» la participacion de una comercializadora no puede representar mas del 25% de
la actividad de comercializacion en el sistema Interconectado Nacional (SIN)
Colombiano; y

» la participacion de una distribuidora no puede superar el 25% de la actividad

de distribucién en el SIN colombiano.
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Con el fin de calcular estos limites, la participacion de una compafia en
particular se suma a la de otras comparfiias en el mismo grupo empresarial, de las
compaiiias matrices, de las filiales y de las coligadas®®. Adicionalmente, vigente a partir
del 1 de enero del 2002, la participacion de las empresas generadoras en una
distribuidora no puede superar el 25% Yy viceversa; sin embargo, esta restriccion sélo se
aplica a las compafiias individuales y no excluye la propiedad multiple de compafiias

del mismo grupo empresarial ni de sus compafiias matrices, filiales ni coligadas.

En 1999, la CREG emiti6 la Resolucion 42, estableciendo que ninguna empresa
generadora puede aumentar, directa o indirectamente, su participacion en el mercado de
generacion a través de adquisiciones o fusiones, si el total de los MW de la Capacidad

Efectiva Neta que resulte supere la llamada "Banda de Capacidad™ que fija la CREG.

Las deméas entidades que desempefian un papel importante en la industria

eléctrica son:

» SSPD, a cargo de la fiscalizacion e inspeccion de las compafiias constituidas
como compafiias de servicios publicos;

» CREG, a cargo de la normalizacién de los sectores de energia y de gas; y

» Unidad de Planeacién Minera y Energética, a cargo de la planificacién de la

expansion de la red de generacion y transmision, entre otras cosas.

20 Segun el inciso primero del articulo 87 de la Ley N°18.046 sobre Sociedades Andnimas: “es sociedad
coligada con una sociedad anonima aquella en la que ésta, que se denomina coligante, sin controlarla,
posee directamente o a través de otra persona natural o juridica el 10% o mas de su capital con derecho
a voto o del capital, si no se tratare de una sociedad por acciones, o pueda elegir o designar o hacer
elegir o designar por lo menos un miembro del directorio o de la administracion de la misma”.
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Bajo la Ley Eléctrica de Colombia, la CREG estd facultada para emitir los

reglamentos obligatorios que rigen la operacion técnica y comercial del sector y la

fijacion de cargos para las actividades reguladas. Las principales funciones de la CREG

son las siguientes, entre otras:

>

establecer las condiciones para la liberalizacion paulatina del sector eléctrico
hacia un mercado abierto y competitivo;

aprobar los cargos para las redes de transmision y distribucién y los cargos
para la comercializacion a usuarios regulados;

establecer la metodologia para calcular y fijar las tarifas minimas para el
suministro del mercado regulado;

establecer los reglamentos de operacion para la planificacion y coordinacién de
la operacion del SIN colombiano;

normar los monopolios de compafiias de servicios publicos cuando no existe la
posibilidad de competencia;

establecer los requisitos técnicos para la calidad, confiabilidad y seguridad del
suministro;

velar por los derechos del consumidor; y

definir acuerdos con el fin de fomentar la armonizacién de reglamentos de

energia entre paises.
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2.5 Perd.

2.5.1 Estructura Industrial.

El sector eléctrico en Peru consiste en un solo sistema interconectado principal,
el Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN), ademas de numerosos sistemas
regionales aislados y mas pequefios que entregan electricidad a areas rurales. En Perd, el
Ministerio de Energia y Minas define las politicas del sector de energia y normaliza los
temas relacionados con el medio ambiente, ademés del otorgamiento, la supervision, el
vencimiento y el término de licencias, permisos y concesiones para las actividades de

generacion, transmision y distribucion, entre otras.

El Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria
(OSINERGMIN) es una entidad reglamentaria publica y autbnoma que se establecié en
1996 para el control del cumplimiento de los reglamentos legales y técnicos asociados a
las actividades de electricidad e hidrocarburos, ademas de la conservacion del medio
ambiente en relacion con el desarrollo de estas actividades. Algunas de las funciones de
OSINERGMIN son la publicacion de los precios regulados y la regulacion de las tarifas

de distribucion y transmision.

El Comite de Operacion Econémica del Sistema (COES), coordina el despacho
de electricidad del SEIN de Pert de manera similar a los CDEC en Chile y prepara un
estudio técnico y financiero que sirve de base para los calculos de los precios de nudo

semi anuales.
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A partir de octubre de 1997 se establecieron unas normas técnicas para comparar
la calidad y las condiciones del servicio entregado por las compafiias eléctricas.
Aquellas compafiias que no cumplen con las normas minimas de calidad estan sujetas a

multas y recargos, ademas de los mecanismos compensatorios para los aquellos clientes.

2.5.2 Marco Legal.

El marco regulativo que se aplica a la industria eléctrica en Peru se basa en el

modelo del marco regulativo chileno. Sus principales reglamentos son:

» Ley de Concesiones Eléctricas (Decreto Ley N°25.844) y sus reglamentos (el
Decreto Supremo N°099-93 EM),

» Reglamento Técnico sobre la Calidad del Suministro Eléctrico (Decreto
Supremo N°020-97 EM),

» Ley Antimonopolio para el Sector Eléctrico (Ley N°26.876) y sus reglamentos
(Decreto Supremo N°017-98-ITINCI),

» Ley N°26.737, que creo el régimen que supervisa las Inversiones en Energia y
sus reglamentos (Decreto Supremo N°54-2001 PCM),

» Ley Complementaria 27.699 del Organismo Supervisor de la Inversion de
Energia (OSINERGMIN),

Algunas de las caracteristicas mas destacadas del marco regulativo que se aplica

al sector eléctrico peruano son:

> la desintegracion vertical o la separacion de las tres actividades principales: la

generacion, transmision y distribucion;
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> la libertad de precios para la oferta de energia en mercados competitivos y un
sistema de precios regulados que se basa en el principio de eficiencia (la
correcta asignacion y utilizacion de recursos y el suministro de electricidad a
costos minimos); y

> la operacion privada de los sistemas interconectados de electricidad sujeta a
los principios de eficiencia y calidad de servicio (el cumplimiento con los

requisitos técnicos establecidos en los reglamentos que afectan al sector).

b) Modificaciones a la Ley Eléctrica.

El Ministerio de Energia y Minas anuncié en los afios recientes, con la
participacion de las entidades reguladoras, los representantes de clientes y los
operadores eléctricos que son integrantes del Comité de Energia de la Sociedad
Nacional de Mineria, Petr6leo y Energia, su plan para discutir la Reforma de la Segunda
Generacion del Sector Eléctrico y para fijar una agenda provisional. Sin embargo, la
reforma avanza a un ritmo relativamente lento y Ultimamente s6lo se han aprobado

modificaciones menores.

c¢) Otros cambios normativos recientes.

El articulo 176 de las Reglas y los Reglamentos de Concesiones Eléctricas se
modificd el 21 de marzo del 2003 para establecer la tasa de interés maxima que una
distribuidora puede aplicar a los suministros de clientes regulados que no se pagan al ser
pagaderos. También se modifico el articulo 180, el 13 de noviembre del 2003, para
establecer los costos maximos de cortes en el suministro para el servicio publico que
OSINERGMIN podria aprobar.
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El 5 de enero del 2004, se modificaron los articulos 1 y 5 de la Ley N°26.734
para establecer ciertas funciones de OSINERGMIN. De conformidad con el articulo 1,
dicho organismo normara y fiscalizara el cumplimiento por parte del sector eléctrico
con los reglamentos técnicos y legales que rigen la seguridad publica. Ademas,

notificara a la entidad o regulador adecuado de cualquier violacion y sancion impuesta.

Los articulos 36, 46, 47, 50, 51 y 52 de la Ley de Concesiones Eléctricas se
modificaron el 30 de diciembre del 2004, por medio de la Ley N°28.447. Los

principales cambios fueron:

» los precios de nudo se determinaran durante el mes de mayo de cada afio;

» se considerara un periodo de 36 meses para el establecimiento de los precios de
nudo de la energia: 24 meses futuros y 12 meses histdricos;

» la proyeccion de los 24 meses considera la oferta y la demanda de
interconexiones extranjeras; y

» se cred una comisién que debe preparar un proyecto de ley en 6 meses para
asegurar el desarrollo eficiente de la generacion de energia eléctrica mediante

la incorporacion de mecanismos de mercado.
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3. El Control de Gestion.

3.1  Conceptos.

Al estudiar el término Control de Gestion, hay dos situaciones que Ilaman la
atencion; en primer lugar, la diversidad de criterios que existen para definirlo y por otra
parte, que los aspectos que lo integran han estado determinados por las caracteristicas y

necesidades de la organizacion en cada momento de su desarrollo.

Controlar en el sentido mas general, es un término anglosajon, que significa,
“dominar o conducir en la direccion deseada”, asocidndose a los vocablos regular,

dirigir y verificar.

Henri Fayol, pionero en el estudio de la administracion, sitGa al control en la
quinta posicion dentro de las funciones administrativas de la direccion, resaltando dos
aspectos importantes. En primer lugar, plantea la necesidad de que previo a cualquier
control se establezca un plan, contdndose con una estructura informativa capaz de
presentar datos seguros acerca de la marcha del negocio. En el segundo aspecto hace
referencia a la accion que hay que emprender segln la informacion obtenida, para

mantener el progreso del negocio hacia el resultado deseado y en el tiempo proyectado.

Fayol sefial6 ademaés, que el control “consiste en verificar si todo marcha de
acuerdo con el plan adoptado, las instrucciones dadas y los principios establecidos.
Tiene por objeto subrayar las debilidades y los errores para que puedan rectificarse y

evitar que se repitan”.

59



En otras palabras sefiala, que el control es la medicion y la correccion de las
actividades de los subordinados para asegurar que los hechos se ajusten a los planes,
para lo cual se compara el desempefio con las metas y los planes, se muestran las
desviaciones, emprendiéndose medidas para corregir las desviaciones negativas que
aseguren el cumplimiento de los planes. Es una funcion administrativa esencial en todo

nivel.

Por tanto, la funcion de control surge como un requisito obligado para evaluar el
resultado de las decisiones delegadas, asi como la necesidad y conveniencia de cada una
de las actividades que se desarrollan en la empresa. Constituye también un importante
mecanismo gue contribuye a perfilar una cultura y un entorno de gestién caracterizados
por estimular y aunar los esfuerzos individuales, dada la responsabilidad de los
dirigentes de la empresa de imponer su autoridad y exigir responsabilidad al colectivo

que integra la organizacion.

Cuando se pretende describir la actividad gerencial es habitual mencionar las
funciones bésicas que la componen, es decir, planificar, organizar, dirigir y controlar.
Estas cuatro funciones estan integradas porque se desarrollan en el &mbito de una
misma unidad econémica, se ejecutan por los mismos gestores y se influyen entre si, y

porque todas ellas, exigen la toma de decisiones para ser operativas.

Este enfoque reconoce la secuencia ldgica, esté explicitada o no, en el trabajo de
cualquier responsable empresarial. Pero la realidad no es tan formal ni lineal. Mas bien,
las funciones anteriores se entremezclan en el proposito y en el tiempo, por lo que no

siempre resulta facil deslindar las fronteras entre ellas.
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La clasificacion anterior si cobra vigor cuando la gestion se refiere a la ejecucion
de un proyecto o programa especifico: la aplicacion secuencial de las fases de
planificacion, organizacién, direccién y control parece obligada para contribuir a su
culminacion con éxito. Pero en la medida en que una empresa sea algo mas que una
agregacion de proyectos, se explica la mencionada yuxtaposicion de los componentes de
la actividad gerencial.

En este contexto, el control es “aquella funcion que pretende asegurar la
consecucion de los objetivos y planes prefijados en la fase de planificacion. Como
ultima etapa formal del proceso de gestién, el control se centra en actuar para que los

resultados generados en las fases anteriores sean los deseados 2.

Asi pues, una primera exigencia de esta funcion es que existan objetivos
predeterminados. La cuestion de cuales son los objetivos de la empresa resulta siempre
de dificil respuesta porque la empresa, por si misma, no decide y, en consecuencia, no
formula objetivos propios. Son sus gerentes o la Direccion, quienes los establecen. Bien
es cierto que toda empresa precisa satisfacer determinados requisitos para sobrevivir,
tales como los de rentabilidad, crecimiento y solvencia. Este tipo de parametros se
hallan influidos y matizados por las prioridades de los elementos rectores de la empresa,
que a su vez, se ven condicionados por intereses de otros colectivos (trabajadores,

clientes, accionistas, etc.).

El proceso sustancial de control, aplicado mediante cualquiera de los
instrumentos disponibles para desarrollarlo, consiste en comparar lo real con lo
planeado. La diferencia entre ambos estados constituye una primera valoracion del

grado de cumplimiento de los objetivos.

21 Pérez — Carballo V., Juan F. Control de la Gestién Empresarial. Madrid. 2000.
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Su interpretacion permitird acometer lo que sin duda ha de ser el fin tltimo del
control: actuar para asegurar la consecucion de los objetivos. De poco sirve un control
que se limite a identificar desviaciones. Estas han de ser sélo un medio para reorientar la
accion cuando ello sea preciso. En sintesis, sin objetivos no puede haber control y sin

acciones éste pierde todo su valor como instrumento de gestion.

Por su parte, la Gestion segun Dupuy y Rolland se refiere al “conjunto de
actividades que se realizan para alcanzar los fines de una organizacion”. Desde ese
punto de vista, gestionar consiste en seleccionar ciertas acciones, partiendo de diversas

informaciones, las cuales permiten tomar las decisiones mas adecuadas.

La gestion es la encargada de garantizar la eficaz y eficiente? utilizacion de los
recursos materiales, humanos y financieros, puestos a disposicion de una entidad para
llevar a cabo el objetivo basico para el cual fue creada. Para poder gestionar las
actividades de una empresa correctamente, es imprescindible conocer la mision de la
organizacion y que la misma sea asumida por todos sus miembros para garantizar la

consecucion de todos los objetivos.

En otras palabras, la eficacia de una gestion depende, de forma decisiva, de saber
elegir los objetivos prioritarios sobre los cuales se han de concentrar la atencion y los
esfuerzos, sin derrochar tiempo y recursos en cuestiones que no tengan una influencia

importante en los resultados de la organizacion.

22 por eficacia se entiende el grado en que se contribuye a alcanzar un objetivo. La eficiencia trata de
medir la productividad de la gestion, es decir, la relacion entre resultados y costos.
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Una vez definidos los conceptos de Control y de Gestion, se esta en condiciones
de hacer referencia al papel del Control dentro de la Gestién de las Organizaciones, o
sea, especificamente al Control de Gestion, término que como se sefialaba
anteriormente ha recibido diferentes acepciones a lo largo de su desarrollo evolutivo,
siendo denominado por algunos autores como el “pilotaje economico de la empresa”,

debido al importante rol que desempefia dentro de la misma.

Pérez-Carballo apunta que, el Control de Gestidn es un concepto muy amplio
que, en su ejecucion, permite definir un estilo de direccion basado en la gestion activa
de la empresa en su entorno, en definicién y asignacion de objetivos, asi como en la

participacion y responsabilizacion coordinadas del conjunto de la organizacion?.

Profundiza en que el mismo es “el sistema de Informacion que -organizada y
sisteméaticamente- retroalimenta a la Gerencia respecto de las operaciones efectuadas
en la organizacion en relacion con los planes disefiados; a fin de constatar avances,
comparar diferencias y prospectar la evolucién de los procesos, para tomar decisiones

en un contexto de los planes y las realidades detectadas ”.

Dentro de las empresas es un punto clave, esto porque el control permite a las
compafiias coordinarse, evaluar el desempefio de sus unidades de negocios, mantener
motivados a sus trabajadores, y lo mas importante, permite alinear sus metas hacia un
objetivo comun. Sin un sistema de control eficaz la compafiia llegaria a enfrentar
problemas que podrian obligarla a terminar con una de sus unidades o con el total de sus

actividades.

23 Pérez — Carballo V., Juan F. Control de la Gestién Empresarial. Madrid. 2000.
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En cuanto al &ambito de actuacion, el control de gestion debe contemplar toda la
empresa. Su objetivo, a diferencia de otros medios de control mas especificos, consiste
en asegurar la buena marcha del conjunto de la organizacion. Para ello, es preciso
controlar las distintas funciones, actividades y areas de responsabilidad y efectuar la
sintesis necesaria para ofrecer una vision global de la calidad de la gestion en base al
control por resultados.

Con respecto al objeto, es importante realizar la diferencia entre el control de
actividades y el control de la gestion de los responsables. EI primero, evalGa si una
actividad (producto, proyecto, divisién, etc.) es conveniente 0 no para la empresa;
analiza el interés en mantenerla. El segundo, aborda el desempefio de los gestores. No

es poco frecuente que una actividad atractiva esté mal gestionada y viceversa.

El control de gestion incorpora un componente de parcialidad en el sentido de
que no puede contemplar todos los parametros involucrados en un éarea de actividad. De
hecho, debera centrarse en aquellos mas importantes. Parece 1dgico reconocer que en
toda actividad empresarial unos aspectos de la gestion son mas relevantes que otros. Y
entre los més relevantes probablemente haya unos pocos que sean criticos. Es decir, si
se gestionan correctamente, es razonable prever que la empresa, 0 una unidad de la
misma tengan éxito. A estas Ultimas variables se les denomina factores clave de
gestioén. Asi, es de esperar que el control de gestion se centre, prioritariamente, en
controlar este tipo de factores y los pardmetros que los miden. De aqui el caracter

parcial y selectivo del control de gestion.
Ademas, exige definir un sistema que incorpore los controles mas relevantes de

la empresa, es decir, aplica diversos procedimientos, métodos e instrumentos que han de

estar integrados en un sistema formal.
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En cuanto que el control empresarial pretende actuar sobre la conducta de las
personas, tan importante como las especificaciones de disefio del sistema a aplicar es la
utilizacion que se haga del mismo. Es mas eficaz un sistema de control sencillo y bien

gestionado que un sistema perfeccionado pero mal utilizado.

Lo importante no es disponer de un modelo perfecto sino de uno capaz de influir
satisfactoriamente sobre la actuacion de los distintos rangos de responsabilidad pues el
objeto sobre el que actla el control son las personas y lo que persigue es mejorar la
gestion y evaluar el resultado de las actividades. En este sentido, la sencillez es un

atributo deseable en cualquier sistema de control.

Es frecuente que sistemas disefiados, en sus aspectos formales, con gran
minuciosidad y rigor, queden reducidos a mera rutina por ser gestionados
deficientemente. Un sistema de control de gestion debe ser algo méas que un
procedimiento para medir los resultados de la organizacion. En la practica, todo sistema
de control comporta un estilo de direccion definido por la intensidad de la participacion.

Garcia Echeverria?®, hace una interpretacion moderna de este término, sefialando
que “control es futuro, globalidad frente a singularidad, es estrategia frente a
operatividad, es siempre actuacion, sobre todo implica una fuerte incidencia en el

comportamiento economico de los sujetos de la empresa”.

24 Garcia Echeverria, F.: El Controlling Moderno: Base del Management. Revista Administracion y
Direccion de Empresas, No. 160, pag. 45-56. Madrid, Septiembre. 1994,
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Carlos Mallo y José Merlo® consideran que en el mundo competitivo moderno,

el Control de Gestion constituye “el conjunto de procedimientos que orientan la gestion

empresarial a la consecucion del maximo valor de la empresa para el cliente, que es la

premisa necesaria para maximizar el valor de la empresa para el accionista’.

Estos autores al hacer referencia al Control de Gestibn como Sistema,

consideran que colabora en el funcionamiento adecuado de la gestiébn empresarial,

realizandolo mediante diferentes etapas:

Establecimiento de objetivos jerarquizados de corto y largo plazo de la empresa
en relacion con el analisis de la situacion propia y del entorno competitivo.
Establecimiento de planes, programas y presupuestos que cuantifiquen los
objetivos previsionales de las variables.

Establecimiento de la estructura organizativa, con las formas concretas de
ejecucion y control de las tareas, asi como la asignacion de atribuciones y
responsabilidades.

Medicion, registro y control de los resultados reales obtenidos.

Célculo de las desviaciones mediante comparacion entre los valores de los
objetivos previsionales y de los valores reales.

Proceso de explicacion de los origenes y causas de las desviaciones, que den
lugar a su correcta interpretacion y, en su caso, a la adscripcion de

responsabilidades.

2 Mallo Rodriguez, Carlos y Merlo, José: Control de Gestion y Control Presupuestario. Mc Graw Hill.

Madrid.
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» Toma de las decisiones correctas de la situacion, consistente tanto en adoptar
las mismas y en estimular a la organizacién a conseguir los resultados. Esta
ultima etapa implica el seguimiento de la implantacion y posterior valoracion

de las decisiones adoptadas.

Las etapas anteriormente definidas, sustentan la amplitud concedida actualmente
al concepto de Control de Gestion, que va mas alla de la verificacion de las actividades
desarrolladas para alcanzar un fin determinado, considerando ademéas aspectos
cualitativos y cuantitativos de la gestién de la organizacion y no solo los aspectos
contables y financieros.

Todos los autores sefialados, coinciden en destacar el papel del Control de
Gestion como base fundamental para el proceso de toma de decisiones y en que
actualmente es mas amplio su nivel de actuacion, lo que esta indisolublemente ligado a
las caracteristicas y exigencias del entorno en que se desarrolla la organizacion, asi
como a su estructura, siendo mas o menos descentralizado dependiendo del tamafio, tipo

y caracteristicas de cada empresa concreta.

Finalmente, podemos decir que un sistema de control de gestion debe cumplir

con ciertas caracteristicas, para que el resultado que genere sea eficiente.

Dichas caracteristicas®® son:

» Debe ser creible, para estar en funcion de la necesidad y naturaleza de la
actividad que se va a desarrollar.

» Debe ser oportuno, para indicar rapidamente las desviaciones.

% |opez, Galo: Apuntes de Gerencia Internacional. Cétedra de la carrera Administracién de Negocios
Internacionales. Universidad de Valparaiso. 20009.
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» Debe ser prospectivo, pronosticando cuéles fueron las desviaciones y donde
se produjeron.

A\

Debe ser relevante, sefialando las desviaciones en los puntos estratégicos y
criticos.

Debe ser objetivo.

Debe ser flexible a cambios de planes, circunstancias o0 metas.

Debe ser comprensible por los actores del proceso.

Debe favorecer el proceso global y no obstruirlo.

Deben permitir comparar la realidad alternativa o su evolucion.

Debe ser verificable, cuantificando los avances, logros y desviaciones.

Debe ser econémico, sus costos no deben exceder sus beneficios.

VvV V.V V V V VYV V

Debe ser material, sustentandose en una herramienta concreta de control.

3.2 Tipologia de instrumentos de control.

En la préactica empresarial, se dispone de numerosas herramientas para practicar
el control de gestion. El siguiente cuadro ofrece una sintesis que, sin pretender ser
exhaustiva, recoge los instrumentos de aplicacion mas frecuentes. Logicamente, cada
uno tiene su propdsito, pero en su conjunto ofrecen una cobertura razonable de las
necesidades de control en cualquier organizacion. Junto a estos procedimientos de tipo
general, hay que afiadir otros, mas especificos, por funciones. Tal es el caso, por
ejemplo, de las técnicas de control de calidad de los procesos productivos o de los

productos fabricados.
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INSTRUMENTOS

DESCRIPCION

Manuales organizativos y de
procedimientos

Incluyen funciones, responsabilidades y decisiones de las unidades de
actividad y politicas para la toma de decisiones.

Intervencion

Autorizacion individualizada de gastos y pagos con énfasis en
aspectos formales.

Inspeccién

Revision a posteriori de actuaciones individuales.

Control interno

Fijacion de procedimientos a priori, con asignacion previa de
autorizaciones, segregacion de funciones y limitacion de importes.

Auditoria interna

Revision de la razonabilidad de la informacion y comprobacion de
procedimientos, mediante personal de la propia empresa.

Auditoria externa

Examen por firma externa de la razonabilidad de los estados
financieros.

Auditoria operativa

Evaluacién de la calidad de la gestion.

Contabilidad analitica

Informa sobre los costos e ingresos por productos y centro de
responsabilidad a efectos de planificacion, control y toma de
decisiones.

Control presupuestario

Comparacidn de los resultados obtenidos con los presupuestados, con
desglose de desviaciones por causas y responsables.

Analisis por ratios

Comparacién de indicadores seleccionados con los valores fijados
como objetivos.

Cuadro de mando

Documento que sintetiza la marcha de la empresa (0 de una de sus
areas) en relacion con sus objetivos mas relevantes.

Fuente: Control de la Gestion Empresarial. Juan F. Pérez — Carballo V. Pag. 6.

El cuadro anterior es heterogéneo en cuanto a métodos de control. Unos se

refieren a procedimientos de actuacion, otros tratan de evaluar la calidad de la gestion;

unos se hacen a priori y otros a posteriori. Pero es comun a todos ellos que persiguen

actuar sobre las conductas de las personas. De hecho el control en la empresa se ejerce

no sobre las cosas sino sobre las personas. Por ello, el control debe incorporar los

aspectos de comportamiento de la organizacion, puesto que los procesos implican

reacciones y actitudes de las personas.

Es importante sefialar que la utilizacion de indicadores no financieros para el

control de las operaciones no elimina la informacién financiera sobre costos en las

empresas, que es utilizada para las decisiones de planificacién, coordinacion y

asignacion por parte de la alta direccion.
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Puede afirmarse que una politica de gestion de costos sistemética, proporciona
una alternativa de direccion que brinda fortaleza, méas estabilidad y un potencial
crecimiento del negocio, porque facilita regularmente a la direccion, informacién
orientada a centrar su atencion en los puntos en los que la eficiencia puede ser mejorada,

controlando el impacto global del negocio en la adquisicion y el consumo de recursos.

De manera general los aspectos abordados sefialan la importancia que reviste la
utilizacion de un Sistema de Control de la Gestion adecuado, que responda a las
caracteristicas y necesidades de cada empresa y esté en funcion de su estrategia,
contribuyendo a su eficiente desarrollo econémico y al proceso de toma de decisiones.

3.3 La informacion y el control.

Todo sistema de control de gestion ofrece informacion como medio de
comunicacion de objetivos y planes y de conocimiento y evaluacién de resultados. Por
ello, lo sustantivo de la informacién es su capacidad para estimular la toma de
decisiones y, en consecuencia, para la accion. Su disponibilidad posibilita identificar
alternativas de actuacion, reduce la incertidumbre en cuanto a las consecuencias

previsibles de las decisiones y permite valorar los resultados obtenidos.

En este ultimo aspecto, el que se refiere al control de gestion, resulta critico
identificar las variables a controlar para cada centro, ya sea la empresa en su conjunto o
unidades de rango inferior. Este proceso de seleccion de la informacion relevante ha de

apoyarse en los dos siguientes criterios:
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» Adecuarla a las necesidades del responsable de la unidad, para propiciar que
sea él mismo quien aplique el control de gestion a su centro.
» Limitarla al minimo necesario para reducir los costos de su captura, registro y

elaboracion y acotar el esfuerzo de quien haya de analizarla.

La forma convencional de presentar la informacion en un sistema de control de
gestidn consiste en agruparla en informes de resultados, por areas de responsabilidad.
Dicho informe compara la situacion real con los objetivos, a fin de identificar las
desviaciones producidas, especificando ademas?’:

Causas de la desviacion.
Unidad organizativa responsable.

Acciones correctoras a tomar.

vV V VYV V

Plazo y costo de la implementacion.

También es conveniente incluir una prevision de la evoluciéon futura de las
desviaciones significativas, al objeto de valorar su entidad y repercusion y adoptar
decisiones de planificacion. Esto se efectia en el proceso de elaboracion de la Ultima
Prevision Anual (UPA)?,

El anélisis de desviaciones debe evitar el sesgo por interpretaciones parciales
que incorporen conflictos de intereses. Aqui debe jugar un papel importante el contraste
del area de control de gestion. Estos informes, ademéas de cumplir los requisitos de
fiabilidad de su contenido, sencillez en su presentacion y oportunidad en su distribucion,

han de ajustarse al concepto piramidal del control.

21 Koontz. Harold. Elementos de Administracion. Editorial. McGraw-Hill/Interamericana. México, 1994.
28 Es habitual en las empresas de mayor dimensién, que junto al analisis de la cuenta de resultados o del
balance general, se incluyan los resultados previstos para todo el ejercicio. La UPA incorpora los
resultados obtenidos a la fecha y los estimados para el resto del ejercicio.
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Segun este criterio los informes de las unidades méas simples se deben poder
agregar, en cascada ascendente, para, a partir de su consolidacion, obtener los informes
de resultados del nivel de responsabilidad inmediatamente superior. Al informe
resultante habra que afadirle parametros de control propios y especificos de cada grado
de responsabilidad y que no figuran en los informes de rango inferior. Este
procedimiento de sintesis e incorporacién de nuevos factores culmina con la elaboracién
del cuadro de mando a nivel de Direccion. Este esquema permitira explicar una
desviacién de rango superior mediante el analisis de sus componentes siguiendo la

senda descendente en el disefio de informes.

Los informes de control de gestion se emiten con periodicidad programada. Ello
no quiere decir que los responsables operativos deban esperar a recibir el informe
respectivo para tomar decisiones correctoras. Son muchas las fuentes de informacion
adicionales que permiten a los responsables identificar problemas, adoptar soluciones y
actuar. Por ello, los informes no deben, en principio, incluir sorpresas. Estas deben
haber sido identificadas previamente y el informe, con frecuencia, debe contener ya

soluciones.

3.4  Disefio del sistema de control de gestion®.

Una vez que se tiene desarrollada la herramienta de control de gestion, se debe
disefiar el sistema que sustentara dicha herramienta. Los aspectos mas importantes a
considerar en el disefio del sistema deben ser la estructura y la estrategia de la
organizacién. Esto entrega mayores probabilidades de lograr que los resultados y el
funcionamiento de la empresa sean consistentes con los objetivos planteados para la

organizacion.

29 Pérez — Carballo V., Juan F. Control de la Gestién Empresarial. Madrid. 2000.
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La estructura de la organizacion debe facilitar el funcionamiento de la
organizacion y sus actividades. La forma en que dicha estructura esté definida es clave
en el disefio del sistema y tiene profundas implicancias en éste. En particular, el grado
de formalizacion y centralizacion de las decisiones, asi como el tipo de estructura

organizativa, condicionaran las caracteristicas del sistema.

En primer lugar, el grado en que la formalizacion influird en la estructura
organizacional, depende de las caracteristicas del sistema de control. Sabemos que
mientras mayor sea la incertidumbre frente a las decisiones, mayor serd la dificultad
para lograr la formalizaciébn de los procedimientos. Los distintos niveles de

formalizacion estaran asociados directamente al tipo de control que la empresa realice.

Para las organizaciones que se desenvuelven en un medio dindmico e incluyen
altos niveles de tecnologia, el control ad hoc o por resultados sera adecuado. En casos
en que sea dificil definir y formalizar las tareas y por ende medir los resultados de estas

mismas, suele utilizarse el sistema de control ad hoc.

El enfoque principal es hacia la identificaciébn de los individuos con la
organizacion, por lo que tendrd como consecuencia que los controles sean mas
informales, se desarrolla la confianza interpersonal y supervision directa de los
individuos. Aqui los sistemas de informacidn pierden relevancia como mecanismo de

control, y se utiliza mas como seguimiento de metas, presupuestos y toma de decisiones.
Como una alternativa al control ad hoc aparece el control familiar, en donde la

cultura de la empresa gira en torno al lider de ésta, por lo que es comin que el grupo

este cohesionado e identificado con la empresa.
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El control por resultados es necesario en casos de alto nivel de delegacion de
funciones, decisiones descentralizadas, donde existen objetivos y estdndares respecto de
los resultados y se evallUa a los responsables en funcion de los resultados. Bajo este
contexto un sistema de control asociado a los distintos centros de responsabilidad
permite asegurar los resultados y reducir la necesidad de supervision directa, ya que los
presupuestos y precios de transferencias se encargan de buena parte de esa labor.

Desde el punto de vista del grado de centralizacion de la estructura
organizativa, mientras méas descentralizada se encuentre la organizacion mas dificil y
costoso es realizar el control, por lo que es logico la preferencia por las estructuras

centralizadas.

En la medida que la descentralizacion sea mayor, también serd necesario un
sistema de informacién para control mas formalizado y este debe estar enfocado a
controlar las variables que inciden de la gestién descentralizada en los diferentes
responsables. Normalmente deberian predominar en este sistema los controles
financieros y orientacion a los responsables, sobre la base de que la planificacion esta
realizada adecuadamente de tal forma de tener una asignacion adecuada de recursos
para que las distintas unidades puedan cumplir los objetivos locales y a la vez dar

cumplimiento a los objetivos globales de la empresa.

Ahora, para una organizacion centralizada, el sistema de control tendra caracter
de poco sofisticado, mas bien informal. Los indicadores planteados estan enfocados a la
calidad y resultados, por lo que las variables utilizadas no necesariamente son del tipo

financieras, dado que se busca alcanzar las metas globales de la empresa.
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CAPITULO Il

DESCRIPCION DE ENERSIS S.A.

1. Antecedentes Constitutivos.

El 19 de junio de 1981, la Compafiia Chilena de Electricidad S.A. cred una
nueva estructura societaria, dando origen a una sociedad matriz y tres empresas filiales.
Una de ellas fue la Compafiia Chilena Metropolitana de Distribucion Eléctrica S.A. En
1985, como consecuencia de la politica de privatizacion dispuesta por el Gobierno de
Chile, se inicio el traspaso accionario de la Compafiia Chilena Metropolitana de
Distribucion Eléctrica S.A. al sector privado, proceso que culminé el 10 de agosto de
1987. Mediante este proceso se incorporaron a la sociedad las Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFPs), los trabajadores de la misma empresa, inversionistas
institucionales y miles de pequefios accionistas. La estructura organizacional estaba
basada en actividades o funciones operativas cuyos logros se evaluaban funcionalmente
y su rentabilidad estaba limitada por un esquema tarifario, producto de la dedicacion

exclusiva de la empresa al negocio de distribucion eléctrica.

En 1987, el Directorio de la sociedad propuso una division de las distintas
actividades de la compafiia matriz. De esta forma se crearon cuatro filiales que
permitieron su administracion como unidades de negocios con objetivos propios,
expandiendo asi las actividades de la empresa hacia otros negocios no regulados, pero
vinculados al giro principal. Esta division fue aprobada por la Junta General
Extraordinaria de Accionistas del 25 de noviembre de 1987, que determind su nuevo
objeto social. Con lo anterior, la Compafiia Chilena Metropolitana de Distribucién

Eléctrica S.A. paso a tener el caracter de una sociedad de inversiones.
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El 1 de agosto de 1988, en virtud de lo acordado por la Junta General
Extraordinaria de Accionistas del 12 de abril de 1988, una de las sociedades nacidas de
la division cambio su razén social por la de Enersis S.A. En Junta General
Extraordinaria de Accionistas del 11 de abril de 2002 se modifico el objeto social de la
compafiia, introduciendo las actividades de telecomunicaciones y la inversion y
administracion de sociedades que tengan por giro las telecomunicaciones e informética

y los negocios de intermediacion a través de Internet.

En 1988, y con el proposito de enfrentar exitosamente el desafio de desarrollo y
crecimiento, la empresa se dividio en 5 unidades de negocios, las que dieron origen a
cinco filiales. De estas, Chilectra y Rio Maipo se hicieron cargo de la distribucién
eléctrica; Manso de Velasco se concentrd en servicios de ingenieria y construccién
eléctrica, ademas de la administracion inmobiliaria; Synapsis del area informética y
procesamiento de datos; mientras que Diprel se centr6 en prestar servicios de

abastecimiento y comercializacion de productos eléctricos.

Hoy Enersis es uno de los grupos eléctricos privados méas grandes de
Latinoamérica, en términos de activos consolidados e ingresos operacionales, lo que se
ha logrado mediante un crecimiento estable y equilibrado en sus negocios eléctricos,
generacion y distribucidon, asi como también en negocios relacionados a estas

actividades.

El desarrollo del negocio de distribucion de energia eléctrica en el extranjero lo
ha realizado en conjunto con su filial Chilectra, empresa destinada a la distribucién de
energia eléctrica en Santiago de Chile. Sus inversiones en generacion de energia
eléctrica en el pais y el extranjero los han desarrollado principalmente a través de su
filial Empresa Nacional de Electricidad S.A. (Endesa Chile).
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Adicionalmente, esta presente en negocios que complementan sus actividades
principales mediante participacion mayoritaria en las siguientes compafiias: Synapsis,
Inmobiliaria Manso de Velasco Ltda. y Compafia Americana de Multiservicios Ltda.
(CAM).

2. Estructura de Propiedad.

Enersis S.A. se constituyo, inicialmente, bajo la razon social de Compafiia
Metropolitana de Distribucion Eléctrica S.A., y el 1 de agosto de 1988 la sociedad paso

a denominarse Enersis S.A.

Sus acciones cotizan en las bolsas chilenas, en la de Nueva York, en forma de
American Depositary Receipts®® (ADR’s) y en la Bolsa de Valores Latinoamericanos de
la Bolsa de Madrid (LATIBEX).

Su negocio principal es la explotacion, desarrollo, operacion, generacion,
distribucidn, transmision, transformacién y/o venta de energia en cualquiera de sus
formas o naturaleza, directamente o por intermedio de otras empresas, como asimismo,
actividades en telecomunicaciones y la prestacion de asesoramiento de ingenieria, en el
pais y en el extranjero, ademas de invertir y administrar su inversion en sociedades

filiales y coligadas.

30 Son certificados que emite un banco comercial norteamericano para ser transados en el mercado de
valores de EEUU. Cada documento representa una determinada cantidad de acciones, bonos u otro
instrumento financiero de una compafiia nacional, constituyendo por lo tanto, una alternativa directa a la
emision directa de acciones en EE.UU., para cualquier compafiia externa que desee obtener fondos.
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Sus activos totales ascienden a M$13.005.845.107 al 31 de diciembre de 2010.
Enersis controla y gestiona un grupo de empresas que opera en los mercados eléctricos

de cinco paises en Latinoamérica (Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Peru).

En 2010, el resultado neto atribuible a la sociedad dominante alcanzé a
M$486.226.814 y el resultado operacional se ubicé en M$1.704.300.738. A fines de
2010, daba ocupacién directa a 12.264 personas, a través de sus empresas filiales

presentes en América Latina.

Su capital social es de M$ 2.824.882.834, representado por 32.651.166.465
acciones, sin valor nominal, todas de una misma y Unica serie. Al 31 de diciembre de
2010 se encontraban suscritas y pagadas el total de las acciones cuya propiedad se

distribuia de la siguiente manera:

NUMERO DE PARTICIPACION
ACCIONISTAS ACCIONES %

Endesa Latinoamérica S.A. 19.794.583.473 60,62
Administradoras de Fondos de Pensiones 4.674.519.060 14,32
ADR's (Citibank N.A. segun circular N°1375 de la

SVS) 4.116.020.300 12,61
Corredores de Bolsa, Compariias de Seguros y

Fondos Mutuos 1.746.516.863 5,35
Banco de Chile (por cuenta de terceros) 744.345.981 2,28
Fondos de Inversién Extranjeros 104.941.282 0,32
Otros Accionistas 1.470.239.506 4,50
Total 32.651.166.465 100

Fuente: Memoria Enersis 2010
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3. Estructura Organizacional.

Directorio

Enersis es administrada por un Directorio compuesto por ocho miembros, los
cuales duran un periodo de tres afios en sus funciones, pudiendo ser reelegidos. El actual
Directorio fue elegido en Junta Ordinaria de Accionistas del 22 de abril de 2010 y esta

conformado por:

NOMBRE CARGO
Pablo Yrarrazaval Valdés Presidente
Andrea Brentan Vicepresidente
Rafael Miranda Robredo Director
Leonidas Vial Echeverria Director
Hernan Somerville Senn Director
Rafael Fernandez Morandé Director
Eugenio Tironi Barrios Director
Patricio Claro Grez Director

Fuente: Memoria Enersis 2010

Ejecutivos Principales

NOMBRE CARGO
Ignacio Antofianzas Alvear | Gerente General
Massimo Tambosco Subgerente General
Alfredo Ergas Segal Gerente Regional de Finanzas
Ramiro Alfonsin Balza Gerente Regional de Planificacion y Control
Angel Chocarro Garcia Gerente Regional de Contabilidad
Domingo Valdés Prieto Fiscal
Francisco Silva Bafalluy Gerente Regional de Servicios Generales
Juan Pablo Larrain Medina | Gerente Regional de Comunicacion
Eduardo Loépez Miller Gerente Regional de Aprovisionamiento
Alba Marina Urrea Gémez Gerente Regional de Auditoria
Carlos Nifio Forero Gerente Regional de Recursos Humanos

Fuente: Memoria Enersis 2010
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Distribucion de Recursos Humanos

La distribucién del personal de Enersis, incluyendo la informacion relativa a

sociedades consolidadas, en los cinco paises donde esta presente el Grupo en

Latinoamérica, al 31 de diciembre de 2010, era la siguiente:

COMPANIA EJECUTIVOS | PROFESIONALES | TRABAJADORES TOTAL
SUPERIORES Y TECNICOS Y OTROS
Enersis (1) 11 295 103 409
Endesa Brasil (2) 25 2.395 345 2.765
Endesa Chile (3) 42 2.152 178 2.372
Chilectra (4) 10 563 146 719
Edesur 11 1.816 800 2.627
Edelnor 8 446 99 553
Codensa (5) 11 1.032 40 1.083
Synapsis (6) 6 349 32 387
Cam (7) 8 973 332 1.313
Manso de Velasco (8) 1 25 10 36
TOTAL 133 10.046 2.085 12.264

Fuente: Memoria Enersis 2010

1. Incluye: ICT Servicios Informaticos.
2. Incluye: Ampla, Coelce, CIEN, Cachoeira Dourada, Fortaleza, En-Brasil Comercio e Servicios,

TESAy CTM.

3. Incluye: Ingendesa (Chile, Brasil y Pert), Pehuenche, Celta, EI Chocon, Edegel, Emgesa, Costanera,
Tuanel EI Melén, GasAtacama, HidroAysén y Consorcio ARA-Ingendesa

NG~

Incluye: Chilectra, Empresa Eléctrica de Colina y Luz Andes.
Incluye: Codensa y Empresa Eléctrica Cundinamarca.
Incluye: Synapsis Chile, Synapsis Argentina, Synapsis Colombia, Synapsis Perl y Synapsis Brasil.
Incluye: CAM Chile, CAM Argentina, CAM Colombia, CAM Per(i y CAM Brasil.
Incluye: Aguas Santiago Poniente, Const. y Proyecto Los Maitenes.
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4. ldentificacién de los Controladores.

El controlador directo de la Compafiia es Endesa Latinoamérica S.A., sociedad

espafola que posee un 60,62% de la propiedad de Enersis.

Endesa Latinoamérica S.A., por su parte, es controlada en un 100% por Endesa
S.A., sociedad domiciliada en Espafia cuyos principales accionistas al 31 de diciembre
de 2010, y de conformidad con lo que publica la CNMV (Comision Nacional del
Mercado de Valores de Espafia) son: Enel Energy Europe S.R.L., con un 92,063% (Enel
Energy Europe S.R.L., a su vez, es controlada en un 100% por Enel S.P.A.).

5. Objeto Social.

La sociedad tiene como objeto realizar la exploracién, desarrollo, operacion,
generacion, distribucidn, transmision, transformacién y/o venta de energia en cualquiera
de sus formas o naturaleza, directamente o por intermedio de otras empresas, como
asimismo, actividades en telecomunicaciones y la prestacion de asesoramiento de

ingenieria, en el pais y en el extranjero.

Tiene también como objeto invertir y administrar su inversion en sociedades
filiales y coligadas, que sean generadoras, transmisoras, distribuidoras o
comercializadoras de energia eléctrica o cuyo giro corresponda a cualquiera de los

siguientes:
» laenergia en cualquiera de sus formas o naturaleza,
» al suministro de servicios publicos o que tengan como insumo principal la

energia,
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> las telecomunicaciones e informética, y

» negocios de intermediacion a través de Internet.

En el cumplimiento de su objeto principal la compafia debe desarrollar las

siguientes funciones:

» promover, organizar, constituir, modificar, disolver o liquidar sociedades de
cualquier naturaleza, cuyo objeto social sea relacionado a los de la compafiia;

» proponer a sus empresas filiales las politicas de inversiones, financiamiento y
comerciales, asi como los sistemas y criterios contables a que éstas deberan
cefirse;

» supervisar la gestion de sus empresas filiales;

» prestar a sus empresas filiales o coligadas los recursos financieros necesarios
para el desarrollo de sus negocios y, ademas, prestar a sus empresas filiales
servicios gerenciales; de asesoria financiera, comercial, técnica y legal; de
auditoria y, en general, los servicios de cualquier indole que aparezcan como

necesarios para su mejor desempefio.

Ademas de su objeto principal y actuando siempre dentro de los limites que
determine la Politica de Inversiones y Financiamiento aprobada en Junta General de

Accionistas, la Sociedad podra invertir en:
» la adquisicidn, explotacidon, construccion, arrendamiento, administracion,

intermediacion, comercializacion y enajenacion de toda clase de bienes muebles

e inmuebles, sea directamente o a través de sociedades filiales o coligadas;
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» toda clase de activos financieros, incluyendo acciones, bonos y debentures,
efectos de comercio y, en general, toda clase de titulos o valores mobiliarios y
aportes a sociedades, sea directamente o0 a través de sociedades filiales o

coligadas.

6. Negocios de la Compaiiia.3!

Enersis comenzo6 con su proceso de expansion internacional en 1992, mediante
la participacion en distintas privatizaciones de los paises vecinos del continente,
desarrollando asi, una presencia significativa en los sectores eléctricos de Argentina,

Per(, Colombia y Brasil.

El negocio de Generacion se realiza principalmente a través de su filial Endesa
Chile. En este segmento, el Grupo Enersis posee filiales operativas en Argentina, a
través de Endesa Costanera y EI Chocon; en Brasil, a través de las filiales Cachoeira
Dourada y Endesa Fortaleza; en Colombia, a través de Emgesa y en Per(, por medio de
Edegel. En su totalidad, la capacidad instalada del Grupo Enersis ascendié a 13.893
MW a diciembre de 2010 y la produccion eléctrica consolidada alcanz6 los 54.672

GWh, mientras que las ventas de energia sumaron 62.828 GWh.

En la industria eléctrica, la segmentacion del negocio entre la generacion
hidroeléctrica y térmica es natural, ya que los costos variables de la generacion son
distintos para cada forma de produccion. La generacion térmica requiere de la compra

de combustibles fosiles y la hidroeléctrica del agua de los embalses y rios.

31 Ver Anexo N°7: Descripcion de los negocios de la compafiia por pais.

83



El 62% de su capacidad de generacion consolidada proviene de fuentes
hidroeléctricas, mientras que el 38% restante de fuentes térmicas. Por ello, la politica
comercial que la generadora defina resulta relevante para la adecuada gestion del

negocio.

La empresa realiza el negocio de Transmision de energia eléctrica a traves de la
linea de interconexidn entre Argentina y Brasil, CIEN, filial de Endesa Brasil, con una
capacidad de 2.100 MW.

El negocio de Distribucion se ha llevado a cabo por medio de Edesur en
Argentina, Ampla y Coelce (de propiedad de Endesa Brasil) en Brasil, Chilectra en
Chile, Codensa en Colombia y Edelnor en Pert. Durante 2010, las principales filiales y
empresas relacionadas de distribucion vendieron 62.806 GWh. En la actualidad, Edesur,
Ampla, Coelce, Chilectra, Codensa y Edelnor atienden a las principales ciudades de

América Latina, entregando servicio eléctrico a mas de 12 millones de clientes.
Asimismo, Enersis cuenta con negocios en las areas de soluciones eléctricas a

través de CAM; en el area de proyectos inmobiliarios con Manso de Velasco y en el

area de tecnologia de la informacion, por medio de Synapsis.
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7. Politica de Inversion y Financiamiento.

Inversiones.

La empresa considera que existe un potencial a largo plazo para un crecimiento
importante en la demanda energética per capita en América del Sur, ademas de un
crecimiento significativo producto de las tendencias demogréficas, por lo cual pretende
aprovechar su conocimiento y posicion de mercado, como la principal compaiiia

eléctrica en el sector privado de la region, para:

» Intensificar las ganancias mediante la ampliacién de los clientes libres.
» Mejorar sus margenes de explotacién al reducir los gastos de explotacion de sus
negocios.

» Aprovechar el crecimiento demografico constante en las regiones donde opera.

a) Areas de Inversion.

Enersis efectla inversiones, segn lo autorizan sus estatutos, en las siguientes

areas:

» Aportes para inversiéon o formacién de empresas filiales o coligadas cuya
actividad sea afin, relacionada o vinculada a la energia en cualquiera de sus
formas o naturaleza o al suministro de servicios publicos o que tengan como
insumo principal la energia.

» Inversiones consistentes en la adquisicion, explotacién, construccion,
arrendamiento, administracion, comercializaciéon y enajenacion de toda clase

de bienes inmuebles, sea directamente o a través de sociedades filiales.
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» Otras inversiones en toda clase de activos financieros, titulos y valores

mobiliarios.

b) Limites maximos de Inversion.

Los limites maximos de inversion por cada area corresponderan a los siguientes:

» Inversiones en sus filiales del sector eléctrico, las necesarias para que estas
filiales puedan cumplir con sus respectivos objetos sociales.

» Inversiones en otras empresas filiales, tales que, la suma de las proporciones de
los activos fijos correspondientes a la participacion en cada una de estas otras
empresas filiales, no supere a la proporcién de activo fijo correspondiente a la

participacion en las filiales del sector eléctrico y de Enersis.

c) Participacion en el control de las areas de inversion.

Para el control de las areas de inversién y de acuerdo a lo que establece el objeto

social de Enersis, se procedera, en la medida de lo posible, de la siguiente forma:

» Se propondra en las Juntas Generales de Accionistas de las sociedades
anonimas filiales y coligadas, la designacion de directores que correspondan a
la participacion de Enersis en las mismas, debiendo provenir estas personas
preferentemente de entre los directores o ejecutivos tanto de la Sociedad como
de sus empresas filiales.

» Se propondra a las empresas filiales las politicas de inversiones, financiamiento
y comerciales, asi como los sistemas y criterios contables a que éstas deberan

cenirse.
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» Se supervisara la gestion de las empresas filiales y coligadas.

» Se mantendré un control permanente de los limites de endeudamiento, de forma
tal que las inversiones o aportes que se realicen o se planifique realizar no
impliquen una variacion fuera de norma de los parametros que definen los

limites maximos de inversiones.

d) Programa de inversiones en capital.

La empresa coordina la estrategia de financiamiento global de sus filiales y
créditos entre empresas con el fin de optimizar la administracién de deuda ademas de

los términos y condiciones de su financiamiento.

Las filiales operacionales desarrollan planes de gastos de capital independientes
que se financian sobre la base de fondos internos o el financiamiento directo. Una de las
metas es concentrarse en aquellas inversiones que arrojaran beneficios a largo plazo,

tales como los proyectos para reducir las pérdidas de energia.

Por otra parte, al concentrarse en la totalidad del grupo Enersis y al pretender
prestar servicios a todo el grupo, se busca reducir el nivel de inversion necesaria al nivel
individual de cada filial en ciertas areas como los sistemas de adquisicion,

telecomunicaciones e informatica.

Para el periodo comprendido entre el 2005 y el 2010, la empresa desembolsd
aproximadamente $1.884 mil millones en gastos de inversion en sus filiales de
propiedad mayoritaria, incluyendo Endesa — Chile. La tabla que aparece a continuacion

muestra los gastos de capital hechos por las filiales durante el citado periodo:
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GASTOS DE CAPITAL

2005 - 2010
(EN MIL MILLONES DE $)
Generacion Eléctrica Endesa Chile (Chile, Argentina, 490
Colombia, Brasil y Per()
Distribucion Eléctrica Chilectra (Chile) 233
Edesur (Argentina) 285
Cerj (Brasil) 272
Coelce (Brasil) 303
Codensa (Colombia) 202
Edelnor (Per() 84
Otros Negocios 15
TOTAL 1.884

Fuente: Formulario 20-F Securities and Exchange Comision, 2010.

Financiamiento.

a) Nivel méximo de endeudamiento.

El limite maximo de endeudamiento de Enersis estara dado por una relacion

deuda total/patrimonio mas interés minoritario igual a 2,2 veces del balance

consolidado.

b) Atribuciones de la administracion para convenir con acreedores restricciones al

reparto de dividendos.

Solo se podra convenir con acreedores restricciones al reparto de dividendos, si

previamente tales restricciones han sido aprobadas en Junta General de Accionistas

(Ordinaria o Extraordinaria).
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c) Atribuciones de la administracion para convenir con acreedores el otorgamiento de

cauciones.

La administracion de la sociedad podra convenir con acreedores el otorgamiento

de cauciones reales o personales, ajustdndose a la ley y a los estatutos sociales.

d) Activos esenciales para el funcionamiento de la sociedad.

Constituye activo esencial para el funcionamiento de Enersis, las acciones

representativas de los aportes que esta efectle a su filial Chilectra S.A.

8. Lineas de Accion.

El objetivo principal de Enersis es maximizar el valor econdmico de su
patrimonio a través de un crecimiento estable fundado en negocios eléctricos
rigurosamente evaluados y administrados. ElI cumplimiento de dicho objetivo esta
sustentado en una estrategia de inversiones enfocada a aumentar el valor econémico de

las empresas filiales y coligadas asi como a la adquisicion de nuevas empresas.

En dicho contexto, ha basado su estrategia en:

1.  Aumentar la rentabilidad de los negocios: la compafiia, durante 2010, continud
mejorando el retorno de las principales filiales, tanto en el negocio de generacion,
como en distribucion de energia eléctrica. Asi, por ejemplo, los retornos sobre los
ingresos operacionales en ambas lineas de negocios mostraron importantes
avances, resultado de la constante aplicacion de mejoras en los procesos

productivos, como consecuencia de la permanente investigacion realizada.
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Incrementar el valor de la inversion para sus accionistas: cabe destacar el
crecimiento de mas de un 179% en el valor de la capitalizacion bursétil de la
compafiia en los ultimos 10 afos. Lo anterior, producto de la mejor y mas
informada percepcién que el mercado ha internalizado respecto de la adecuada
diversificacion de los negocios administrados por Enersis. En efecto, el Grupo
capitaliz6 adecuadamente el crecimiento experimentado por las economias de los
cinco paises en que opera, lo cual impactd favorablemente la demanda por

energia, insumo esencial en la sustentabilidad del desarrollo.

Fortalecer el balance y la posicion financiera: se traduce en mantener ratios
robustos y el calce natural de las monedas entre los flujos de caja y las
obligaciones con terceros, ademas de la proteccion de las variaciones de la tasa de
interés y del tipo de cambio, junto con una fuerte liquidez y acceso a los mercados
locales e internacionales, ha sido indispensable para disponer de una mejor y mas

sana estructura financiera.

Aprovechar las mejores oportunidades de inversion: Enersis esta
permanentemente evaluando las mejores opciones de crecimiento en ambas lineas
de negocios, en los actuales paises de operacion. En este contexto, la compafiia
analiza rigurosamente las diferentes alternativas, teniendo presente la
contribucion que cada una de ellas pueda efectuar a los tres puntos previamente
comentados. Un factor clave de esta materia considera la realizacion de
inversiones que demanden en forma significativa la experiencia, las habilidades
gerenciales y capacidades de operacion de Enersis y sus filiales. Este requisito
exige realizar inversiones en empresas en las cuales se tenga definitiva injerencia
en su gestion y operacion, asi como la facultad de aprobacion o rechazo de sus

proyectos de inversion.
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5. Mejorar sus estdndares de calidad de servicio: la empresa es consciente en que
suministra un bien esencial para el desarrollo social y econémico de las
comunidades donde opera. Por ello, se esfuerza dia a dia en ser mas eficaz y
conocer a sus clientes, con el objeto de ofrecer soluciones sélidas y en linea con
sus necesidades. Como compafia dispone de una organizacion atenta y en

permanente contacto con el mercado y sus diferentes actores.

9. Competencia.

En el negocio de la generacion de energia eléctrica, las compafias compiten en
mayor medida sobre la base de su experiencia técnica y su confiabilidad y, en el caso de
los clientes no regulados, los precios. La filial Endesa - Chile, compite en el SIC
principalmente con otras dos generadoras eléctricas, AES Gener y Colbun S.A. Ademés
de esos dos grandes competidores, existe una variedad de otras entidades menores que

generan electricidad en el SIC.

La empresa cree que cuenta con una fuerza competitiva considerable en el SIC
debido a su gran capacidad diversificada, su extendida presencia geografica, su
experiencia técnica, su servicio al cliente y las relaciones comerciales de larga data. Por
otra parte, puesto que el 72,2% de su capacidad instalada se deriva de centrales
hidroeléctricas, por lo general sus costos de produccion son menores que las
generadoras eléctricas en el SIC, cuya produccion proviene de centrales térmicas. Sin
embargo, durante los periodos de sequia prolongada, a menudo la empresa se ve
obligada a comprar electricidad mas costosa al precio spot de las generadoras

termoeléctricas con el fin de satisfacer sus obligaciones contractuales.
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Ademas, a través de su filial Celta, cuenta con una central térmica de 182 MW
conectada al SING, que representa aproximadamente el 5% de la capacidad total del
SING. Mediante su compafiia coligada Gas Atacama Generacion Limitada, la empresa
tiene una participacién adicional en el SING, con un total de 21,6% de la capacidad
instalada total del SING en el 2010. Las principales generadoras que operan en el SING
son: Electroandina, Edelnor S.A., Norgener S.A. y AES Gener S.A.

Dentro del mismo sector de la generacion de energia eléctrica en Argentina, las
filiales Costanera y EI Chocdn, también compiten con otras operadoras importantes del
pais, tales como AES Alicura, Capex, Petrobras y Pluspetrol. La filial peruana, Edegel,
compite con Electroperd y Egenor. La filial colombiana Emgesa, compite con Empresa
Publica de Medellin, Isagen, Corelca, EPSA y Chivor. Finalmente, la filial brasilefia
Cachoeira Dourada, compite con otras importantes operadoras privadas en el mercado
brasilefio, incluyendo CHESF, Furnas, Cemig, Electronorte, Cesp, Copel, Eletropaulo y

Eletrobras, la compafiia estatal.

Las distribuidoras que participan en el sistema eléctrico chileno son: Empresa
Eléctrica de Arica, Chilquinta Energia, CGE Distribucion, Sociedad Austral de
Electricidad, Empresa Eléctrica de la Frontera y Luz Andes Limitada. En Argentina,
otras distribuidoras son: Empresa Jujefia de Energia (EJESA), Empresa de Distribucién
de Energia de Tucuman (EDET), Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte
(EDENOR) y Empresa de Distribucion de la Plata (EDELAP). En Brasil, otras
distribuidoras son: CPFL, Brasiliana de Energia, AES Elpa, Cemig, Light, Coelba y
Copel. En Colombia, otras distribuidoras que participan son: Empresa de Energia
Cundinamarca, EEPP Medellin, Electrificadora de la Costa Atlantica y Electrificadora
del Caribe. Por ultimo, en Perq, otras distribuidoras que participan son: Luz del Sur,
Electro Sur, Electrocentro, ENOSA, Hidrandina y ENSA.
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10. Factores de Riesgo asociados a las Operaciones.

Enersis es una sociedad cuyos activos corresponden principalmente a la
inversion realizada en sus filiales. Para hacer frente a sus obligaciones financieras,
depende de los dividendos, créditos, pagos de intereses, reducciones de capital y otros
pagos que recibe de las filiales, ademas de la emisién de su propio capital social y

capacidad de endeudamiento.

Atendida la naturaleza de los negocios, asi como la diversificacién geografica de
sus inversiones, existen diversos factores de riesgo que podrian amenazar la estabilidad
del negocio en alguno de los paises donde opera. Sin embargo, la larga experiencia en el
negocio eléctrico en la region le permite buscar y aplicar todas las medidas preventivas
posibles orientadas a evitar o moderar los imprevistos o el dafio que pudiesen provocar

cuestiones exdgenas a su quehacer.

Aln cuando los factores de riesgo muchas veces se presentan de manera
combinada o bien tienen efectos correlacionados, sélo para los efectos de este informe

se ofrece la siguiente estructura principal:

> Riesgos Operacionales / Comerciales.

Parte importante del negocio de algunas filiales depende de las condiciones
hidricas de la zona en que operan y, por ello, eventuales condiciones de sequia pueden
tener un impacto negativo en la rentabilidad de Enersis. Casi el 62% de la capacidad de
generacion consolidada en Latinoamérica es hidroeléctrica, por lo tanto, las condiciones
hidrolégicas adversas pueden tener un impacto negativo en el negocio y en los

resultados operacionales.
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Durante los periodos de sequia, la electricidad proveniente de las centrales
térmicas se despacha con mayor frecuencia, esto incluye la electricidad que proviene de
aquellas generadoras que utilizan gas natural, fuel oil y carb6on como combustible. Los
gastos de explotacion aumentan durante estos periodos y, segun el alcance de los
compromisos contraidos, es posible que se tengan que realizar compras de electricidad a
terceros con el fin de cumplir con la energia contratada. El costo de estas compras de
electricidad en el mercado spot puede superar el precio acordado, ocasionando pérdidas.
Por lo mismo, las filiales de generacion han desarrollado una prudente politica
comercial que consiste basicamente en contratar alrededor del 70% de la capacidad,
reduciendo asi, la exposicion a variaciones bruscas en el mercado spot durante periodos

de escasez de agua.

Si cualquiera de las autoridades regulatorias impusiese una politica de
racionamiento, producto de condiciones hidroldgicas extremadamente adversas en los
paises en que se opera, la condicion comercial y financiera y los resultados

operacionales podrian verse afectados.

Lo anterior, sin embargo, es permanentemente monitoreado por las areas
comerciales de cada compafiia con el objeto de evitar los efectos negativos provenientes

de estas circunstancias.

En Argentina, el bajo precio que los reguladores impusieron al gas natural ha
afectado directamente la produccion y las inversiones en los depdsitos de este
hidrocarburo, lo que a su vez impacta la disponibilidad de dicho combustible en Chile.
La escasez de gas natural puede obligar a las generadoras eléctricas a recurrir al uso del

mas costoso fuel oil, lo que aumenta sustancialmente los costos de produccion.
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Una fuerte demanda de electricidad en la region central de Chile, junto con el
bajo nivel de inversiones en el sector eléctrico en el pasado, hace que esta zona se

exponga a los efectos adversos de la crisis del gas natural argentino.

» Riesgos Econdmico / Financieros.

La capacidad de las filiales de pagar dividendos, intereses y créditos o efectuar
otras distribuciones a la matriz, estd sujeta a ciertos limites legales, tales como
restricciones contractuales y los controles cambiarios que se pueden imponer en
cualquiera de los cinco paises en los que operan las compafiias, y depende, ademas, de

sus resultados finales.

Los resultados de las filiales y coligadas dependen, a su vez, de las condiciones
macroeconomicas de los paises en que operan. La tasa de crecimiento del producto y la
variacion de la actividad economica agregada intensiva en consumo eléctrico impactan
sobre la demanda de energia y, por lo tanto, sobre el nivel de ventas. Asimismo, la
inflacion, los tipos de cambio y evolucidon de las tasas de interés, son elementos

importantes en la determinacién de los resultados financieros de las compafiias.

En este sentido, ain cuando la diversificacion de los flujos en cinco paises, en
dos lineas de negocios, constituye una proteccion natural, Enersis utiliza productos
financieros destinados a moderar el impacto eventual de cambios drasticos en los tipos

de cambio y tasas de interés.
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La manera en que se valorizan las inversiones extranjeras de la compafiia, de
conformidad con los principios contables chilenos obliga a convertir los activos y
pasivos no monetarios de las filiales no chilenas y compafiias asociadas al ddlar, a tipos
de cambio histéricos. Debido a este tratamiento contable, es posible que no se incluya
en el balance reportado el efecto de una devaluacion sobre los activos no monetarios en
los paises en que se encuentran las filiales e inversiones, puesto que no se reflejan las
devaluaciones de las monedas locales frente al ddlar o al peso chileno. Precisamente,
como una forma de moderar el impacto de las apreciaciones o devaluaciones de las
monedas locales frente al dolar de los EE.UU., se esta denominando la deuda de las

filiales en su respectiva moneda local.

Finalmente, Enersis tiene deuda sujeta a resguardos financieros y otras
restricciones contractuales estandares que se relacionan con indices maximos de
endeudamiento al flujo de caja, de endeudamiento - EBITDA®?, de deuda - patrimonio y

con los indices de flujo de caja relacionado con el gasto financiero.

Una parte significativa del endeudamiento de la empresa contiene disposiciones
de Cross-default®® que podrian dar lugar a su pago anticipado cuando quedan en
incumplimiento otras deudas de montos superiores a los 30 millones de dolares, en
forma individual. En el caso que los acreedores demanden la aceleracion inmediata de

los compromisos, una parte significativa de su endeudamiento se encontraria vencida.

%2 EBITDA (“Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization”) es un indicador
financiero que se obtiene a partir del Estado de Resultados o Estado de Pérdidas y Ganancias de una
empresa. Representa el margen o resultado bruto de explotacién de la empresa antes de deducir los
intereses (carga financiera), las amortizaciones o depreciaciones y el Impuesto sobre sociedades. Este
indicador se ha consolidado, en los Ultimos afios, como uno de los mas utilizados para medir la
rentabilidad operativa de una empresa.

33 Clausula normalmente recogida en los contratos y convenios de crédito la cual, si el acreedor de una
obligacion la esgrime, llevaria aparejada la ejecucion unilateral de la obligaciéon ante una mora o
incumplimiento por parte del deudor de otras obligaciones no necesariamente relacionada con la
obligacidn que nos interesa, ni tan siquiera con el mismo acreedor.
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Por ultimo, la permanente preocupacion de la administracion, en cuanto a contar
con un balance fuerte y una situacion financiera solida, ha sido claramente ratificado por
las agencias clasificadoras de riesgo las que, de manera unanime, mejoraron el rating o

las expectativas de rating de Enersis.

» Riesgos Politicos / Regulatorios.

Considerando que gran parte de los negocios de generaciéon y distribucion
constituyen actividades reguladas, ellas estan expuestas a cambios regulatorios y
tarifarios efectuados por las autoridades de los distintos paises donde operan sus
sociedades filiales y coligadas. Estas actuaciones podrian, en efecto, impactar las

utilidades de la compafiia.

Adicionalmente, las filiales operacionales estan sujetas a regulaciones de orden
ambiental. En efecto, a cada proyecto se le exige contar con un riguroso estudio de
impacto ambiental como antecedente esencial de su evaluacion global. Posterior a ello,
son presentados a las autoridades a objeto de dar debida satisfaccion a los

requerimientos institucionales y legales que cada pais exige.

Asimismo, atendida la obligatoriedad de suministro en las areas de concesion,
toda vez que la energia eléctrica es considerada insumo basico, sus actividades pueden
estar sujetas a multas regulatorias producto de cualquier infraccion a las regulaciones

vigentes, incluyendo fallas en el suministro de energia o problemas en la calidad de este.
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Algunas economias latinoamericanas en las que tiene inversiones Enersis se han
caracterizado por ocasionales y drasticas intervenciones por parte de entidades
gubernamentales. Por ejemplo, las autoridades argentinas implementaron en 2002 una
serie de medidas de control monetario y de cambio que han afectado negativamente los
resultados operacionales de las filiales en ese pais, lo que podria continuar impactandola
negativamente.

AUn cuando los riesgos mencionados son de dificil anticipacion, Enersis efectia
un monitoreo permanente de la situacién juridica, legal y normativa sectorial con el
objeto de evaluar tendencias que en estos ambitos pudiesen resultar desfavorables para

los negocios del Grupo en la region.
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CAPITULO Il

DESCRIPCION DE LAS FUNCIONES REALIZADAS

Dentro de la Gerencia de Planificacion y Control de Inversiones (P&C), la
informante se desempefié en el Area de Control de Inversiones y Riesgos dependiente

de la Sub Gerencia del mismo nombre, especificamente en el area de Reporting.

Antes de detallar el trabajo realizado, los problemas encontrados y las soluciones
propuestas, es necesario entender como se estructura dicha gerencia, cuéles son las
funciones que realiza y en qué herramientas se traduce dicho trabajo. ES necesario
exponerlo ya que el problema encontrado tiene directa relacion con el funcionamiento

del &rea.

Gerencia Regional de Planificacion y Control.

Funcionalmente, las Gerencias de Planificacion y Control (P&C) de todas las
empresas de Latinoamérica dependen de la Gerencia Regional de P&C con base en
Chile. La organizacion es a través de dos lineas de negocio (LLNN), de forma que hay
un gerente de control para la LLNN de Generacion y un gerente de control para las
LLNN de Distribucién y Servicios. A su vez, los gerentes de control de las distintas
empresas dependen funcionalmente de estos gerentes de LLNN. Dependiendo de las
empresas, estas gerencias pueden tener funciones adicionales a las de planificacion y

control.
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Ademas, la Gerencia Regional de Planificacion y Control de Enersis depende de
la de Endesa Internacional y a su vez, ésta de la Subdireccion General Corporativa con

base en Espafia.

Dentro de Enersis, P&C es:

» Un Sistema de Direccion: que permite a la compafiia alcanzar los objetivos

fijados.

» Un Sistema de Presupuestacion: que facilita la identificacion de las unidades de
analisis y presupuestacion, marcando objetivos monetarios y no monetarios con
una secuencia logica de agregacion de “abajo a arriba” con el esquema centro de

seguimiento/actividad.

» Un Sistema de Control de Gestion: que permite realizar el control de la
eficiencia y eficacia con la que se realizan las diferentes actividades respecto a

los objetivos establecidos.

» Un Sistema de Medicion/Diagnostico: que permite medir los costos de las
actividades en funcién de los parametros clave de negocio, facilitando la

realizacion de comparaciones (benchmarking®* interno).

34 Se define como un proceso continuo y sistematico de medir el desempefio de los productos, servicios y
procesos de una empresa, comparandolas con las empresas lideres de la industria. La comparacion le
permite a la empresa establecer cuales son sus principales fortalezas y debilidades frente a la industria en
a cual se desenvuelve.
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Las funciones de la Gerencia Regional de P&C de Enersis se traducen en:

Reporting al Grupo Endesa Espafia: acerca del control de inversiones mensual
por empresa. Cada mes se analizan los resultados por compafiias y el de Enersis
como grupo consolidado. Se hace un seguimiento cada mes de los temas criticos
por compafia (por ejemplo: contingencias tributarias, renegociacion de
contratos, dificultades financieras).

Reporting interno adicional: informe mensual de costos fijos de Enersis.
Presupuestos y planificacion: Programa Operativo Anual y Plan a Mediano
Plazo (POA-PM®), Utilidades por Accion (consolidadas y de Enersis matriz). El
proceso de elaboracion del POA-PM toma entre agosto y diciembre.

Coordinar en Latinoamérica la realizacion de todos los procesos anteriores: se
establecen los calendarios mensuales y los del POA-PM, se envian las
instrucciones necesarias, se organizan las reuniones de los POAs, se verifica que
las empresas hayan cargado en fecha en Business Warehouse (BW)%¢, en
definitiva, todo lo que conllevan estos procesos.

Centralizar, apoyando al Gerente General, el establecimiento de los objetivos
anuales de los Gerentes de Enersis: por un lado, se coordinan con Endesa
Internacional los que se refieren al Gerente General y luego estos se despliegan
hacia los Gerentes de Enersis. Cada mes se analiza el cumplimiento de los
objetivos de Enersis (no el de cada Gerente). Una vez cerrado el afio se apoya al
Gerente General en la evaluacion de objetivos de Enersis y de los Gerentes.

3 Es el plan econémico formado por el Plan Operativo Anual (POA), que establece la prevision anual y
actualizada de las actuaciones mas significativas previstas en el ejercicio, y el Plan a Medio Plazo (PM)
que contiene la prevision de los siguientes 5 afios.

% Sistema mecanizado de informacion que permite la captura, almacenamiento y explotacion de la
informacion de control de gestion del Grupo Endesa.
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» Directorios de Enersis: se preparan los temas para la cuenta del Gerente
General, el Informe sobre el Estado del Sistema y otros temas que puedan
solicitar (como presentaciones sobre propuestas de inversion, situacion de
proyectos de fusion, presentacion de alguna compafiia, etc.).

» Apoyo a Relacion con Inversores en la explicacion de los resultados
trimestrales, a Finanzas en la elaboracion de la Memoria Anual (verificacion de
todos los datos que se facilitan) y en la realizacion del Formulario 20-F¥'
(inversiones y proyecciones), a Endesa Internacional para la Memoria de
Endesa Esparia y en las presentaciones a las Agencias de Rating.

» Centralizacion de las pruebas de recuperabilidad de activos: que se requieren
en el cierre contable de diciembre en los GAAP chileno, GAAP US*® y NIC®,
para todas las empresas de Latinoamérica. Se apoya a contabilidad (de Enersis y
de Endesa Espafia) con las valoraciones y las presentaciones a los auditores
externos. Esto estd coordinado con las LLNN de Generacién y Distribucion,

para que ninguna compafiia facilite datos distintos a los auditores locales.

37 Es el informe anual de la empresa de conformidad con lo dispuesto en la seccion 13 o 15(d) de la Ley
de la Bolsa de Valores de 1934 y que solicita cada afio la U.S. Securities and Exchange Commission
(SEC). La funcion principal de la SEC es proteger a los inversionistas y mantener la integridad de los
mercados de valores.

3 Los US GAAP ("Generally Accepted Accounting Principles") son los principios de contabilidad
generalmente aceptados y usados por las compafiias basadas en los E.E.U.U. o listadas en Wall Street.
Abarcan un volumen masivo de estandares, interpretaciones, opiniones y boletines y son elaborados por
el FASB (Directorio de estandares de contabilidad financiera), el gremio contable (AICPA) y el SEC
(Securities and Exchange Commission). Los US GAAP son una combinacion de estandares autorizados
por organizaciones reguladoras y maneras aceptadas de llevar la contabilidad.

3 Las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) son un conjunto de normas que establecen la
informacion que deben presentarse en los estados financieros y la forma en que esa informacion debe
aparecer, en dichos estados. Son normas de alta calidad, orientadas al inversor, cuyo objetivo es reflejar la
esencia econdmica de las operaciones del negocio, y presentar una imagen fiel de la situacion financiera
de una empresa. Las NIC son emitidas por el International Accounting Standards Board (anterior
International Accounting Standards Committee). Hasta la fecha, se han emitido 41 normas, de las que 34
estan en vigor en la actualidad, junto con 30 interpretaciones.
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» Realizacion de valoraciones internas y analisis de rentabilidad de las
compafias de Enersis.

» Analisis de proyectos de inversion y operaciones societarias: bien de proyectos
recibidos de las filiales o de operaciones tedricas que se planteen en el grupo.

» Andlisis de Riesgos: mensualmente se analizan los informes de riesgos
financiero y de negocio y se remiten a los miembros del Comité de Riesgos de
Enersis (CRENI).

» Elaboracion de encuadres macroecondémicos y actualizacion de tasas
WACCH,

» Normas: aunque se define esta responsabilidad como de Recursos Humanos, es
esta gerencia la que participa centralizando y subiendo a la red la normativa de
Enersis, colaborando en la definicién de nuevas normas de Endesa Espafia que
afecten al é&rea (por ejemplo, aprobacién de gastos e inversiones) y
difundiéndolas entre los controllers*! del grupo en Latinoamérica.

» Responsables de seguridad de la informacién en Enersis.

Todas las funciones anteriores se materializan en los siguientes instrumentos de

control, los cuales son divididos por area de Planificacion y &rea de Reporting.:

40 WACC (Weighted Average Cost of Capital): Promedio Ponderado del Costo de Capital o Coste Medio
Ponderado de Capital (CMPC). Tasa de descuento que debe utilizarse para descontar los flujos de fondos
operativos para valuar una empresa utilizando el descuento de flujos de fondos.

41 El controller es el responsable de elaborar los presupuestos de la empresa y compararlos con el dia a dia
del negocio. Después de analizar por qué se producen las desviaciones, aconseja a la direccion en la toma
de decisiones.
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a. Planificacion Estratégica y Operativa:

» Planificacion Estratégica a Largo Plazo (PE): Es el plan econdémico que
establece la prevision anual y actualizada de las inversiones y gastos de una
empresa o grupo de empresas con un horizonte a 10 afios y debe estar basado en
un plan de actividad a 15 afios.

» Plan a Medio Plazo (PM): Es el plan econdémico que establece la prevision
anual y actualizada de las inversiones y gastos de una empresa 0 grupo de
empresas con un horizonte a 5 afios. Debe de ser coherente con la Planificacion
Estratégica a Largo Plazo (PE).

» Plan Operativo Anual (POA): Es el plan econdmico que establece la prevision
anual de las inversiones y gastos de una empresa o0 grupo de empresas previstos
para un ejercicio determinado. Debe ser coherente con el Plan a Medio Plazo
(PM).

Son instrumentos de elaboracion anual en los que se recogen los objetivos,
estrategias y programas de la Empresa teniendo en cuenta su posicion competitiva
actual y la situacion en que pretende encontrarse al final del horizonte temporal en el
que se concreta el PE y POA/PM.

En estos instrumentos converge el proceso de planificacion interna de las

empresas filiales y deben permitir a los accionistas:

» Aprobar las lineas estratégicas a largo y medio plazo en los distintos

ambitos.
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» La aceptacion de los objetivos a corto plazo que se resumen en un conjunto
de acciones clave y el resultado econémico a conseguir, asi como
determinadas operaciones significativas que deben ser previamente

conocidas por los accionistas.

b. Sistema de Reporting:

Se efectya a partir de los siguientes instrumentos:

» Sintesis avanzada de Gestion mensual (SAG): sintesis de la Gestién y Hechos
Relevantes, riesgos y oportunidades que puedan afectar al cumplimiento del
POA o ultima UPA (Ultima Proyeccion Anual)*2.

» Informe Mensual de Gestion: es el instrumento mediante el cual la empresa da
a conocer la actividad desarrollada y el cumplimiento de los objetivos y
programas de actuacién contenidos en el POA para cada una de las areas
funcionales.

» Seguimiento Trimestral de Inversiones: da a conocer el avance y explica las
desviaciones de los planes de inversiones de cada compafiia.

» Informe al Directorio.

» Cierre del Ejercicio.

42 Corresponde a la Ultima estimacidn ajustada del presupuesto de inversion y gastos.
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Una vez expuesto el funcionamiento de la gerencia a continuacion se desarrolla

el capitulo:

1. TRABAJO DESARROLLADO.

Dentro de la Gerencia de P&C de Inversiones de Enersis S.A., la informante se
desempefi6 en el Area de Reporting, dependiente de la Sub Gerencia de Control de

Inversiones y Riesgos.

Las funciones principales fueron:

» Soporte en sensibilizacion de Estados Financieros y analisis de resultados.

» Soporte a la construccién de curvas forward, swap y curvas cero cupon
mediante obtencion de datos de commodities*® a través de la plataforma
Bloomberg.

» Actualizacion de archivos con curvas y tasas de cambio para Chile y sus filiales.

» Analisis de curvas forward, tipos de cambio, matriz de contratos West Texas
Intermediate (WTI) Crude Future en Bolsa Intercontinental y en Bolsa
Mercantil de Nueva York (NYMEX).

> Soporte a la construccion del Country Forecast** mediante la obtencion de
datos de la Economist Intelligence Unit.

» Soporte en elaboracion de reportes: Informe Mensual de Gestidn, Sintesis
Anticipada de Gestion e Informe del Estado del Sistema de Generacion.

» Andlisis y construccién de Reporte de Rentabilidades.

43 Materias primas y productos basicos susceptibles de negociacion en los mercados de derivados.
4 Consiste en la actualizacion de la proyeccion de los estados financieros del POA — PM. Presenta datos
macroeconodmicos de cada pais en donde Enersis tiene filiales.
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» Recepcion y envio de reportes mensuales de Inversiones de las filiales para
Endesa Espafia, Endesa Chile y Enersis S.A.

» Confeccion de tablas con resumen de informes de analistas de inversiones
externos para posterior elaboracion de reflexion estratégica 2007.

» Realizacion de las presentaciones para Directorio: Informe Mensual de Gestion
de Inversiones Consolidado (febrero 2007) y de Inversiones POA — PM 2007 —
2011.

2. PROBLEMAS ENCONTRADOS. #

Dentro de las funciones de la informante se encontraba la recepcion y el envio de
reportes mensuales de Inversiones de las filiales para Endesa Espafia, a raiz de esto fue
posible determinar que se presentaba un problema al momento de realizar el
seguimiento mensual de las inversiones o cuando la matriz espafiola necesitaba
conocer algun dato especifico con profundidad, porque la informacion acerca de las
inversiones de las distintas filiales era entregada por las mismas en un informe creado
por cada empresa, sin un disefio homogéneo en cada una, que contenia datos que para
las filiales eran importantes y no necesariamente tenia que serlo para Enersis o para la

matriz espafiola.

En Enersis cada vez que la matriz necesitaba de informacién especifica de algln
proyecto, alguna cifra, la respuesta al por qué de alguna desviacion, la cantidad de
informacion recogida que habia que revisar era la de 18 filiales y de, al menos, 100

paginas por informe.

45 Para mayor claridad en Anexo N°8 se analiza el proceso de reporting de las filiales.
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Por lo tanto, la informacion no se encontraba con el detalle requerido cada mes,
lo que implicaba tener que averiguar dentro de cada empresa, informe por informe o0 a

través de cada controller, con la consiguiente demora en el envio de la informacion.

Anteriormente deciamos que una de las caracteristicas del control de gestion era
precisamente que su informacion debia “favorecer el proceso global y no obstruirlo”,
sin embargo, existiendo un informe emitido por cada filial resultaba sumamente
dificultoso el hecho de tener que buscar un dato especifico, con la consiguiente pérdida
de tiempo que ello implicaba y dado que, generalmente, la informacion se necesitaba en

el momento en que era solicitada.

3. SOLUCIONES Y ACCIONES PROPUESTAS.

Al existir un Informe Mensual de Gestion de Inversiones (IMG) emitido por
cada filial, se propuso a la Gerencia de P&C un IMG que consolidara la informacién
mas relevante de todas las empresas pertenecientes al grupo. De esta manera, cuando la
matriz necesitase consultar y/o comparar informacién especifica de sus filiales no
tendria que buscar en cada archivo sino que estaria toda la informacién concentrada en
un solo informe. Dicho informe estaria vinculado a los IMG de todas las filiales via

BW, por lo tanto, la posibilidad de entregar informacion errada era practicamente nula.

Este IMG de Inversiones Consolidado, que es emitido por la Gerencia Regional
de P&C de Enersis, pretende mostrar en forma resumida la situacion de las inversiones
en las empresas del grupo y de los principales proyectos de inversion que se desarrollan
en los negocios de Distribucion, Generacion y Servicios en Latinoamérica (incluyendo

empresas de gestion delegada“®).

4 Las empresas de gestion delegada son: Eepsa (Pert), Docksud (Argentina) y Cemsa (Argentina).
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El informe analiza el avance tanto fisico como econémico, a fin de proponer las

eventuales medidas correctoras si existe desviacion en los proyectos.

4. DESCRIPCION DE LOS RESULTADOS*

El Informe Mensual de Gestion “IMG” consolidado, con independencia de su
utilizacion en la empresa como sistema de reporting mensual, es el mecanismo formal
establecido por el grupo Endesa Espafia por el que una compafiia reporta a su accionista
acerca de la gestion realizada anual, el cumplimiento de los objetivos anuales y la

ultima previsién sobre los mismos.

El informe presenta inicialmente un resumen general que permite establecer la
inversion neta de Enersis al cierre del mes (en pesos chilenos, euros y ddlares) y su
porcentaje de representacion en el presupuesto anual.

Se analiza ademas el perimetro Enersis (en pesos chilenos y délares) y el
perimetro Enersis mas empresas de gestion delegada (en euros y dolares). En ambos
casos la informacion figura por negocios (Distribucién, Generacion y Servicios). Se
presenta igualmente un resumen en pesos chilenos, indicando las variaciones que se
presentan POA y Afo Anterior (AA) y el grado de avance sobre el POA anual. Se

presenta ademas el detalle por empresa en pesos chilenos y euros.

47Ver Anexo N°9: Informe Mensual de Gestidn de Inversiones Consolidado Enersis S.A.
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Posteriormente, se realiza el analisis en moneda local, separando las inversiones
en Capex*®, Crecimiento y Financieras, por negocio y por compafia. Ademas, se
adjunta un breve detalle explicativo de la situacion de cada empresa y sus desviaciones,
en el cual se sefiala si se encuentra sobre o bajo el POA vy la razon que justifica tales

desviaciones.

En el caso de las inversiones en crecimiento y financieras, ademas de la
informacidn antes sefialada, se agregan los hechos relevantes de proyectos en desarrollo,
como por ejemplo, grado de avance real versus el programado, situacion legal (permisos
ambientales, demandas, etc.), actividades asociadas, etc. De entre todos los proyectos

con inversiones en crecimiento se elige uno sobre el cual se profundiza cada mes.

Finalmente, en anexos se presentan las inversiones en Capex Distribucion en
moneda local, presentando los 10 mayores proyectos de cada pais, comparando los
valores reales acumulados con el POA y con el Afio Anterior, asi como grado de avance

sobre el presupuesto anual.

La realizaciéon del IMG consolidado es responsabilidad del analista de
inversiones de Enersis y en él analiza los resultados del mes y/o acumulados, expone los
puntos criticos gestionales de las empresas, las oportunidades y amenazas y cualquier

otro aspecto relevante que afecte o pudiera afectar a la compafiia.

En este sentido, y para dar cabal cumplimiento a la consolidacién de la
informacién, la empresa establecié que deben cumplirse las siguientes normas como una

manera de homogeneizar los informes de todas las filiales:

48 Capital Expenditures: toda la inversién material e inmaterial necesaria para mantener los niveles de
actividad actuales de la compafiia y no existe posibilidad de renunciar a ella.
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> Todos los meses debe ser emitida una Sintesis Avanzada de Gestion (SAG)
formalmente por el responsable de P&C de la Empresa.

> Las primeras péaginas de ese SAG reflejarén: Sintesis de la Gestion y
Hechos Relevantes, riesgos y oportunidades que puedan afectar al
cumplimiento del POA o ultima UPA.
El responsable de Control debe firmar dicho SAG.
Una copia de dicho SAG serd remitido —ademés del circuito normal que
tenga establecido- a la Direccion Corporativa de P&C del Grupo Endesa de
forma simultdnea con su envio al Director de P&C de la linea de Negocio
(p.ej. Distribucién) y al Director de P&C del Holding (p.ej. Enersis) o
Subholding.

> Asimismo el Cddice (soporte informatico del SAG) mensual debe ser

enviado a:
= Direccion de P&C de ENDESA Chile.
= Direccion de P&C de ENERSIS.
= Direccion de P&C de CHILECTRA.

La informacion de los IMG debe ser contable y el analista responsable
debera estar en condiciones de explicar los estados financieros de la empresa y
reconciliar la informacién del IMG con dichos estados financieros. Asimismo

constituye la base de comparacién para:

> Realizar el seguimiento, a lo largo del afio, de la actividad que desarrollan las

empresas y negocios.

» Controlar del cumplimiento de los objetivos presupuestarios y de las

actuaciones recogidas y aprobadas en el Programa Operativo Anual.
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Cabe sefialar que toda la informacion registrada en el IMG de Inversiones
Consolidado se presenta en formato Power Point, el cual esta vinculado por medio de
“sabanas” (planillas Excel del sistema SIE 2000%) que contienen la informacion contable
de las distintas filiales. Por lo tanto, como se dijo anteriormente, la posibilidad de
incurrir en algun error de digitacion es nula, ya que cada vez que se utiliza el formato
del IMG el sistema, por defecto, envia un mensaje en donde solicita actualizar la

informacion.

5. SUGERENCIAS.

El control de gestion dentro de las empresas es un punto clave, esto porque
permite a las compafiias coordinarse, evaluar el desempefio de sus unidades de
negocios, mantener motivados a sus trabajadores, y lo mas importante, permite alinear
sus metas hacia un objetivo comun. Sin un sistema de control eficaz la compafiia podria
enfrentar problemas que podrian obligarla a terminar con una de sus unidades o con el

total de sus actividades.

Tomando en cuenta lo dificil que resulta introducir cambios dentro de empresas
de esta envergadura, basicamente por el temor y la negativa al cambio de la alta
direccién, las mejoras a futuro van por el lado del perfeccionamiento del propio IMG,

tomando en cuenta las fortalezas que presenta la misma empresa. Por ejemplo:

> Enersis cuenta con un negocio propio, Synapsis*®, dedicado a las soluciones
tecnoldgicas: por lo tanto, el costo de implementar las mejoras al informe seria
muy bajo, comparado con lo que podria costar implementar alguna tecnologia
existente como SAP. El costo asociado seria solo la capacitacion a los

controllers responsables de cada pais. Asi se aprovechan las sinergias del grupo.

49 Ver Anexo N°6: Descripcion de los negocios de la compafiia por pais.
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» Cuenta con los recursos tecnolégicos necesarios para perfeccionar el informe:
Business Warehouse, un sistema mecanizado de informacién que permite la
captura, almacenamiento y explotacion de la informacion de control de gestion
del Grupo Endesa y el SIE200A, un sistema de informacion corporativo, que es
el instrumento empleado para el soporte a la gestion de las compras,
contabilidad, activos fijos, control y tesoreria. Por lo tanto, no se trata de crear

un nuevo soporte informatico, sino de mejorar el existente.

Se propone realizar un analisis de las tecnologias existentes en los puntos
criticos de las empresas del Grupo para detectar altos costos, duplicidad de funciones,
disparidad de soluciones y falta de calidad. Posterior a ello, ejecutar un Plan de Sistemas
de Control de Gestién para toda la compafiia, con el objetivo de homogeneizar a los

cinco paises.

Las ventajas de esta implementacion serian:

» Mediante sistemas comunes que unifican las estructuras de informacion y
facilitan el andlisis conjunto se evita que cada empresa cuente con sistemas
aislados de informacion, se logra una cultura comin y un lenguaje Unico en el
tratamiento de los procesos de negocio.

» Ademas se logra un sistema que da beneficios tanto a trabajadores como a la
organizacion, ya que las tareas de éstos se realizan méas facilmente y la
organizacion las conoce y las controla.

» Se logra manejar areas comunes a todas las empresas, como ocurre con los
temas presupuestarios, de compras, comercial, ademas de compartir
informacién con la cabeza del Grupo. Ademas, permite consolidar resultados

automaticamente y aunar criterios para el control de gestion.
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CAPITULO IV

CONCLUSION

La administracion de organizaciones del tamafio y complejidad como las
actuales exige parcelarlas en unidades especializadas y de menor dimension. Esta
particion conlleva aplicar principios de descentralizacién y delegacion. EI primero, para
acercar a la gestién a la realidad del mercado y de las operaciones internas de la
empresa. El segundo, para que la direccion comparta responsabilidades con un equipo
de gestores en consonancia con la envergadura de las actividades desarrolladas por la

empresa. Ambos, para lograr una mayor eficacia.

La funcién de control surge, de esta manera, como un requisito obligado para
evaluar el resultado de las decisiones delegadas asi como el interés y conveniencia de

cada una de las actividades que componen la cartera de la empresa.

Pero el control de gestion no sélo ha de permitir valorar el comportamiento de
las actividades aisladas y las actuaciones de sus respectivos gestores, sino que, ademas,
constituye un instrumento para modelar los procesos de coordinacion y participacion.
La gestion de empresas exige de sus dirigentes que impongan, responsablemente, su
autoridad sobre el colectivo que integra la organizacion. Al amparo de esta exigencia, el
control de gestién ofrece un mecanismo valioso para contribuir a perfilar una cultura y

un entorno de gestion tendientes a estimular y aunar esfuerzos individuales.
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Por medio de la realizacion de esta practica profesional se pudo determinar que,
en el ambito internacional el contar con herramientas confiables, precisas y oportunas
cobra mayor importancia. Un reto principal de las corporaciones multinacionales es la
evaluacion de sus unidades estratégicas de negocios internacionales. La forma en que
una organizacion evalla y mide el desempefio determina la motivacién de las decisiones

y acciones de los gerentes de las subsidiarias en el extranjero.

Sin embargo, también fue posible determinar que la falta de consideracién de los
objetivos estratégicos de una subsidiaria o la identidad cultural de su gestion es un error
que muchas corporaciones internacionales cometen cuando exportan su sistema de
evaluacion de la casa matriz a sus subsidiarias en el extranjero. Esto generalmente da
como resultado que las decisiones de las subsidiarias son incongruentes con las metas y

objetivos corporativos.

Es un hecho que el control es de una gran importancia tanto en una firma
nacional como internacional, pero cobra una mayor relevancia cuando esta es
internacional, ya que siendo de mayor tamafio se torna mas complicada de coordinar.
Aunque en este trabajo no se ha tocado el tema de la coordinacion cabe mencionar que
control y coordinacién van de la mano; no se puede hacer un control eficiente si no hay
una buena coordinacion entre las partes de una empresa (subsidiarias, areas funcionales,
empleados), y a su vez se hace dificil coordinar las actividades y partes de una firma si

no se cuenta con un buen sistema de control.
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En la actualidad, la existencia de entornos complejos, dinamicos, caracterizados
por una gran presion competitiva debido a fendmenos como la globalizacion y el
desarrollo tecnologico, han hecho necesaria la incorporacion de diversas herramientas
de control y de gestién dentro de las organizaciones para desarrollar una direccion

estratégica eficiente y eficaz.

El propdsito de este trabajo fue apoyar la planificacion estratégica de Enersis
S.A., a través del disefio de un sistema de control de gestion consolidado. Si bien la
empresa habia llevado adelante un proceso al permitir que cada filial reportara a la
matriz con un informe particular, no se habia logrado implementar una metodologia que

permitiera el control sistematico y en conjunto.

En consecuencia, el desafio que se ha planteado a la alta administracién es
avanzar en la implementacion de un mecanismo que junto con facilitar esta instancia de
retroalimentacion, sea flexible y capaz de conjugar aspectos internos y externos para
satisfacer las necesidades de informacion de quienes tienen un rol clave en la toma de

decisiones.

Sobre la base de los resultados obtenidos, se puede concluir que la
implementacién de esta herramienta de gestion no cambia la estructura de la empresa,
pero propone un cambio en la filosofia que orienta sus acciones, permitiendo
importantes avances en la instalacion de un proceso de aprendizaje organizacional y
mejoramiento continuo en la empresa, al resolver las limitaciones de los indicadores de
gestion que se utilizan actualmente, los cuales se encuentran dispersos y tienen en gran

medida un carécter de corto plazo.
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De las experiencias revisadas se puede concluir que el control de gestion es
fundamental en todo tipo de empresas, es por esto que no debe ser descuidado y se
deben ir revisando y modificando (si corresponde) sus sistemas constantemente para
evaluar su efectividad y éste es el objetivo que persigue el Informe Mensual de Gestidn
de Inversiones y todas aquellas mejoras que en él la empresa logre implementar en el

futuro.
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Anexo N°1: Operacién del Sistema Eléctrico en Chile®,

PRINCIPALES RELACIONES ENTRE AGENTES

MINISTERIO DE
ECONOMIA

SUPERINTENDEN CIA DE|
ELECTRICIDAD Y
COMBUSTIBLE

COMISION NACIONAL
DE ENERGIA (CNE)

GENERADORES DISTRIBUIDORES TRANSMISORES

ENTRO DE DESPACHO
A CLIENTES LIBRES

CLIENTES A PRECIO
REGULADO

%0 Fuente: Aguirre Leo, Francisco. Sector Eléctrico en Chile, Evolucion del negocio y sus precios.
Conferencia Banco Bice, septiembre 2009. www.electroconsultores.cl.
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Anexo N°2: Diagrama del Mercado Eléctrico Chileno®?.

GENERACION

MERCADO
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DISTRIBUCION

CHILECTRA
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OTRAS

TRANSMISION

TRANSELEC

CGE
TRANSMISION

TRANSQUILLOTA

GENERACION

EDELNOR

ELECTROANDINA|

md GAS ATACAMA

OTRAS

DISTRIBUCION

ELIOSA

ELECDA

TRANSMISION

TRANSELEC
NORTE

EDELNOR

51 Fuente: Aguirre Leo, Francisco. Sector Eléctrico en Chile, Evolucién del negocio y sus precios.
Conferencia Banco Bice, septiembre 2009. www.electroconsultores.cl.
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Anexo N°3: Estructura social de las filiales de Enersis S.A.52

ENDESA CHILE

ENDESA
COSTANERA

HIDROELECTRICA
EL CHOCON

ENDESA
FORTALEZA

ENDESA
CACHOEIRA

ENDESA CIEN

(Transmisidn)

EMGESA

EDEGEL

jl § INMOB. MANSO

CAM

DE VELASCO

52 Fuente: Elaboracion propia con base en datos Memoria Enersis 2010.
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Anexo N°4: Ultimas modificaciones regulatorias relevantes en Chile: Ley Corta .

MODIFICACION

ANTES

COMENTARIO

» Claro esquema de la forma
en que se tarificara el uso de
los sistemas de transmision.

> Divide la red de transmision
en: sistema troncal,
subtransmision y adicional.

» La distribucién del pago de
la transmision era segun

uso predominante (50%
generacion y 50%
demanda).

» Valoracion de activos de
transmision poco
transparente.

» Mayor claridad y
transparencia en la fijacion
de los peajes.

> Creacion del panel de
expertos. Organo
especializado para la

resolucion de controversias.

» Conflictos se resolvian en
tribunales.

» Mayor claridad en los

procesos.

» Clientes Libres: rebaja limite
a 500 kW a partir de Abril
de 2006. Duracion minima
de los contratos de 4 afios.
Cambio con 1 afio de
preaviso.

» El Umbral de Elegibilidad
estaba situado en 2000 kW.

» Mayor mercado de clientes
libres.

> Banda de ajuste Precio de
Nudo tebrico c/r a Precio
Clientes Libres:

e Calculo con
reales.

e Se toman 4 meses.

e Hasta un 5% segln la
diferencia de precio
entre clientes libres y el
tedrico.

valores

» Labanda era de un 10%.

» Mayor sinceramiento del
valor del Precio de Nudo,
para amortiguar los efectos
de la Crisis de Gas de
Argentina.

Fuente: Endesa Chile: Ambiente Regulatorio Latinoamérica, Octubre de 2006.

La Ley Corta | establece una mejora en el pago de la red de Transmision,

logrando mayor transparencia en la fijacion de dichos valores.
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Anexo N°5: Ultimas modificaciones regulatorias relevantes en Chile: Ley Corta I1.

MODIFICACION ANTES COMENTARIO

» Licitaciones a precio » Precio de  Nudo: Distribuidoras con
fijo de largo plazo para maximo valor para contrato de suministro a
los contratos de las energia y potencia, mas largo plazo, y a los
Distribuidoras. cada seis meses. Generadores poner en

» El precio promedio valor sus activos a un
resultante  de cada precio de mercado.
Distribuidora no podré
diferir mas de un 5% del
precio promedio
nacional.

» Banda de Calculo del » El Precio de Nudo Mayor  sinceramiento
Precio de Nudo: banda resultante del calculo del valor del Precio de
varia entre el 5% vy el de la. CNE se Nudo.

30%. comparaba con el

> De esta forma se Precio Medio Libre con
consigue reflejar  los una banda del 5%.
desajustes en el
mercado.

» Mayores Costes Planes » El célculo del Precio de Mayor  sinceramiento
de Seguridad: se incluye Nudo no incluia estos del valor del Precio de
dentro del Precio de costes. Nudo.

Nudo.

» Participacion en el » Sélo participaban Mayor participacion de
CDEC: Generacion, Generacion y los agentes del sector.
Distribucion y Transmisién.

Transporte.

Fuente: Endesa Chile: Ambiente Regulatorio Latinoamérica, Octubre de 2006.

eléctrico a mediano y largo plazo.

La Ley Corta Il constituye una eficiente sefial de inversion para el sector
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Anexo N°6: Descripcion de los negocios de la compafiia por pais.

1. ARGENTINA.
Generacion Eléctrica.

Enersis participa en la generacion de energia eléctrica en Argentina a través de
Endesa Costanera y ElI Chocon, en las cuales controla, directa e indirectamente, un
41,8% y 39,2% de la propiedad, respectivamente. Estas empresas poseen en conjunto
cinco centrales, sumando 3.652 MW. Dicha potencia representd a 2010 el 14% de la

capacidad instalada del SIN argentino.

La generacion eléctrica del Grupo Enersis llegd a 10.480 GWh, el 9% del total
generado en dicho pais, representando la produccion hidroeléctrica un 19%. Por su
parte, las ventas fisicas de energia alcanzaron los 11.098 GWh, un 10% del total

vendido.

Endesa Costanera y EI Chocon participan en sociedades a cargo de la
construccion de dos nuevos ciclos combinados, iniciativas coordinadas por el Fondo
para Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar la Oferta de Energia Eléctrica en
el Mercado Eléctrico Mayorista (FONINVEMEM®®), con un 5,51% vy 15,35% de la

propiedad, respectivamente.

Durante 2010, comenz6 la operacion a ciclo abierto de las turbinas a gas de las
centrales termoeléctricas Manuel Belgrano y José de San Martin, estimandose el cierre
de los ciclos para el segundo semestre de 2010, fecha en la cual, las empresas

comenzaron a recuperar sus acreencias con los flujos generados.

%3 Fondo para Inversiones Necesarias que permitan incrementar la oferta de energia eléctrica en el MEM,
que busca la normalizacion del mercado eléctrico mayorista argentino.
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ENDESA COSTANERA.

Se ubica en la ciudad de Buenos Aires y posee una central a vapor de 1.138
MW, la que puede generar con gas natural o fuel oil. Es la unidad més grande de su tipo
en Argentina. También opera dos centrales de ciclo combinado de 859 MW y 327 MW
cada una, totalizando una capacidad instalada final de 2.324 MW. En 2010, la
generacion neta fue de 8.540 GWh y las ventas totales de 8.543 GWh.

En materia regulatoria, el MEM continud intervenido por la autoridad en la
tarificacion del precio de venta de energia horaria y el pago de lo producido por los
generadores. Por efecto de dichas medidas, la sociedad recibi6 parcialmente el pago de

sus acreencias mensuales.

EL CHOCON.

Se ubica en las provincias de Neuquén y Rio Negro. Opera una central
hidraulica de embalse artificial de 1.200 MW y otra de 128 MW que utilizan las aguas
de los rios Limay y Collén Cura para generar, totalizando una capacidad instalada de
1.328 MW.

Durante 2010, la compafiia centrd su atencion en diversificar la cartera de
clientes, mediante la comercializacion en mercados alternativos al spot, priorizando

relaciones rentables de largo plazo con clientes de probada solidez comercial.

Respecto a los proyectos de inversion, es importante destacar el término de la
elevacion de la cota del embalse de Central Arroyito, iniciativa que permitira aumentar
su generacion en torno a los 69 GWh/afio. Esta nueva capacidad fue enmarcada como
Energia Nueva autorizada a ingresar al Plan de Energia Plus concebido por el gobierno

argentino, siendo Arroyito el primer proyecto hidraulico de dicho plan.
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Distribucion Eléctrica.

Enersis participa en la distribucion de energia eléctrica a través de su filial
Edesur, en la cual posee, directa e indirectamente, el 65,4% de la propiedad. La
participacion de mercado de esta filial en Argentina, en cuanto a ventas fisicas se

refiere, se situd en aproximadamente 20%.

EDESUR.

Edesur tiene como objeto principal la distribucion y comercializacion de energia
eléctrica en la zona sur de la ciudad de Buenos Aires, comprendiendo dos terceras
partes de la Capital Federal y doce partidos de la provincia de Buenos Aires, abarcando
3.309 km2, por un periodo de 95 afios a partir del 31 de agosto de 1992.

Dicho periodo consiste en uno inicial de 15 afios y ocho adicionales de 10 afios
cada uno. Con fecha 5 de febrero de 2007, el Ente Nacional Regulador de Electricidad
(ENRE) resolvio extender el periodo inicial por cinco afios adicionales, a partir de la

finalizacion del proceso de Renegociacion Tarifaria Integral (RTI).

En 2010, Edesur entreg0 servicio de energia eléctrica a 2.262.231 clientes, un
1,5% mas que el afio anterior. Del total, 87% son clientes residenciales, 11,6%
comerciales, 1,1% industriales y 0,3% otros usuarios. Las ventas de energia ascendieron
a 16.160 GWh, cifra que representd un aumento de 2,1%. Esta se distribuy6 en 40,8% al
sector residencial, 26,1% al segmento comercial, 9,1% al sector industrial y 24% en

otros.
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2. BRASIL.

Enersis participa en Brasil a través de Endesa Brasil. Desde octubre de 2005,
Enersis comenz6 a consolidar Endesa Brasil con una participacion directa e indirecta del
53,6%.

El objetivo de la reorganizacion de todos los activos en Brasil fue simplificar la
estructura organizacional, permitiendo asi una mayor eficiencia, transparencia en los
flujos y estabilidad a los flujos de cajas locales, optimizando los costos de
financiamiento. Adicionalmente, mejorar el financiamiento proveniente de terceros y
por ultimo, fortalecer el posicionamiento del Grupo para optar a nuevas oportunidades

de inversion.

Generacion Eléctrica.

Enersis participa en la generacion de energia eléctrica en Brasil a través de
Endesa Brasil y sus filiales Cachoeira Dourada y Endesa Fortaleza, en las cuales
posee, directa e indirectamente, el 53,4% Yy el 53,6% de la propiedad, respectivamente.
Estas dos centrales, una hidroeléctrica y otra térmica, suman una capacidad instalada
total de 987 MW, constituyendo aproximadamente el 1% de la capacidad instalada del

SIN brasilefio.

La generacion eléctrica del Grupo Enersis en Brasil alcanzé los 3.378 GWh, 1%
del total generado en ese pais, siendo la produccion hidroeléctrica un 98%. Por su parte,
las ventas fisicas de energia llegaron a los 7.093 GWh, un 2% del total vendido en el

sistema.

127



CACHOEIRA DOURADA.

Se ubica en el Estado de Goias, a 240 km al sur de Goiania. Su capacidad
instalada de 665 MW es hidroeléctrica de pasada y utiliza las aguas del rio Paranaiba.
La generacion neta durante 2010 fue de 3.308 GWh, mientras que las ventas alcanzaron

los 4.403 GWh, ambas menores respecto al afio anterior.

Pese a lo anterior, los mejores resultados del 2010 fueron consecuencia de la
acertada politica comercial consistente en adecuar los contratos de venta de energia, a lo
que se sumo el elevado precio registrado durante los primeros meses en el mercado de
energia. Asimismo, se realizaron inversiones en mantenimiento de la central y cuatro

proyectos medioambientales.

ENDESA FORTALEZA.

Se ubica en el municipio de Caucaia, a 50 km de la capital del estado de Ceara.
Es una central térmica de ciclo combinado de 322 MW que utiliza gas natural.

La generacion fue de 71 GWh, mientras que sus ventas alcanzaron 2.690 GWh,
un 8% mayor y un 1% menor en relacion al afio anterior, respectivamente. Los menores
resultados de esta central se debieron al menor margen de compra venta de energia en el

periodo, producto de los altos precios spot a los que se debié comprar.

Las perspectivas de la empresa para el afio 2010 fueron mantener las ventas
contractuales con Coelce y realizar inversiones tanto de mantenimiento como relativas

al &mbito medioambiental.
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Distribucion Eléctrica.

Enersis participa en la distribucion de energia eléctrica en Brasil a través de
Endesa Brasil y sus filiales Ampla y Coelce. Enersis, directa e indirectamente, posee el

69,9% v el 34,9% de dichas compafiias, respectivamente.

La participacion de mercado de las filiales en Brasil, en cuanto a ventas fisicas

se refiere, se situd en aproximadamente 5%.

AMPLA.

Es una compafiia de distribucién de energia eléctrica que abarca el 73% del
territorio del estado de Rio de Janeiro, lo que corresponde a un area de 32.054 km2.
Entrega servicio de energia eléctrica a 2.466.468 clientes, del total, 89,7% corresponden
a clientes residenciales, 6,8% a comerciales, 0,2% a industriales y 3,3% a otros

usuarios.

Durante 2010, la compafiia vendio 9.119 GWh a sus clientes finales, lo que
representd un aumento de 1,5% respecto a 2007. Del total de energia vendida, un 39%
correspondié a usuarios residenciales, 12,6% a clientes industriales, 18,9% a

comerciales y 29,5% a otros.

COELCE.

Es la compafiia de distribucion eléctrica del Estado de Ceara, en el noreste de
Brasil, y abarca una zona de concesion de 148.825 km2. Los clientes de Coelce
alcanzaron a 2.841.838, de cuyo total, un 75% corresponde al segmento residencial, un
5,3% al sector comercial, un 0,2% al segmento industrial y un 19,5% a otros. Respecto

al afo anterior, el nimero de abonados aumenté un 5,7%.
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Las ventas de energia alcanzaron a diciembre de 2010 los 7.571 GWh, un 4,8%
superior a 2009. Del total vendido, un 33,2% fue a clientes residenciales, 18,8% a

usuarios comerciales, 16,8% a clientes industriales y 31,2% a otros.

Respecto a la situacion tarifaria, durante el afio 2010 se llevo a cabo el reajuste
anual de tarifas, con un incremento para Coelce de 6,7%, aplicado a contar de abril de
2010.

Transmision Eléctrica.

El Grupo Enersis también participa en la transmisién y comercializacion de
electricidad en Brasil por medio de la linea de interconexion entre Argentina y Brasil,
CIEN, donde posee un 53,6% de la propiedad.

La Compafiia de Transmision del Mercosur S.A. (CTM) es propietaria del lado
argentino de la linea de transmision y CEMSA es la sociedad de comercializacion que
ha celebrado contratos con generadoras en Argentina para la exportacion de electricidad
desde dicho pais a Brasil y Uruguay.

CIEN.

Permite la exportacion e importacion de electricidad entre Argentina y Brasil, en
cualquier direccion. Para dicho efecto, posee dos lineas de transmision con una
capacidad instalada total de 2.100 MW, que cubren cerca de 500 km desde Rincén
Santa Maria, en Argentina, hasta It4, en el estado de Santa Catarina en Brasil. Sin
embargo, en el ultimo afio ha logrado redisefiar su negocio, obteniendo ingresos por

concepto de peaje.
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En 2010, las ventas de energia de CIEN llegaron a 2.063 GWh, una reduccion de
66% respecto al periodo anterior. Esto, como consecuencia del cambio en su estructura
de negocio. Al igual que en 2007, CIEN actu6 como exportadora e importadora de
energia desde Brasil a Argentina. Con esta operacion sélo recibi6 ingresos por la puesta

a disposicion de sus redes.

Respecto a las perspectivas de la empresa para el afio 2010, la compafiia
continuara buscando la remuneracion permanente con el gobierno brasilefio. Ademas,

realizara inversiones en el ambito medioambiental, asi como también de mantenimiento.
3. CHILE.

Generacion Eléctrica.

Enersis participa en la generacién de energia eléctrica en Chile a través de
Endesa Chile y sus filiales, la empresa eléctrica mas grande del pais en términos de la
capacidad instalada, en la cual posee, directamente, el 60% de la propiedad. Ademas,

esta filial esta presente en el negocio de servicios de ingenieria.

Endesa Chile y sus filiales poseen y operan un total de 26 centrales generadoras
en Chile, 16 de las cuales son hidroeléctricas, nueve térmicas a carbon, petréleo o gas
natural, y una central eolica sumando, con ello, una capacidad instalada total de
aproximadamente 4.893 MW, representando 36% de la capacidad de Chile.

La generacion de electricidad del Grupo Enersis alcanzé 19.807 GWh en 2010,
siendo un 70% hidroeléctrica. Dicho monto represento un 35% del total producido. Por

su parte, las ventas fisicas de energia sumaron 19.808 GWh, un 38% del total vendido.
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ENDESA CHILE.

Endesa Chile suministra electricidad a las principales distribuidoras, a las
grandes empresas industriales no reguladas (principalmente de los sectores de la

mineria, la celulosa y la siderurgia) y al mercado spot.

Los contratos de suministro mas importantes que posee la compafiia con clientes
regulados corresponden a los suscritos con Chilectra y CGE, las dos distribuidoras méas

grandes de Chile.

PEHUENCHE.

Opera en la VII Regién y posee 3 centrales hidraulicas de embalse, totalizando
una capacidad instalada de 699 MW. Curillinque se alimenta de manera indirecta de la
laguna del Maule y La Invernada; Loma Alta aprovecha, ademas, las aguas del rio
Colorado, y Pehuenche se alimenta de las fuentes ya mencionadas, y del embalse
Melado y algunos afluentes menores. Enersis posee, directa e indirectamente, un 55,6%

de la propiedad de la compaifiia.

PANGUE.

Se ubica en la VIl Region, a 100 km al oriente de Los Angeles. Su capacidad
instalada de 467 MW es hidraulica de embalse y utiliza las aguas del rio Biobio. Enersis

posee el 57% de la propiedad.

SAN ISIDRO.

Se ubica en la V Region, a 8 km de Quillota. Es un ciclo combinado con
tecnologia dual, lo que le permite utilizar gas natural y fuel oil para generar. Tiene una
capacidad instalada total de 732 MW (San Isidro | de 379 MW y San Isidro Il de 353
MW). Enersis posee un 60% de la propiedad.
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CELTA.

Sus dos centrales se ubican en la | Region, a 65 km al sur de Iquique. Su
capacidad instalada es de 182 MW, térmica de vapor-gas, y utiliza carbon y petréleo

para generar. Enersis posee el 60% de la propiedad.

CANELA.

Se ubica en la IV Regidn, a 80 km al norte de la ciudad de Los Vilos. Posee una
capacidad instalada de 18 MW vy es el primer parque e6lico del SIC, en el cual Enersis
posee un 45% de la propiedad. Se estima que la operacion del Parque Edlico Canela

sustituye anualmente la emision de hasta 23.400 toneladas de CO2.

0OJOS DE AGUA.

Mini central hidroeléctrica, ubicada en la VII Region, que se alimenta
principalmente de filtraciones de la laguna La Invernada. Su capacidad instalada es de 9
MW. Enersis posee el 60% de la propiedad.

Conscientes de la responsabilidad que implica el liderazgo energético, la
empresa desarrolla y analiza diversos proyectos, entre ellos: TG Quintero, Canela 11,
Bocamina Il, Gas Natural Licuado (GNL) Quintero, Hidro Aysén, Los Céndores,

Neltume, Choshuenco y Piruquina.

Distribucion Eléctrica.

Enersis participa en la distribucion de energia eléctrica a través de su filial

Chilectra, en la cual posee directamente, el 99,1% de la propiedad.
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Segln los reglamentos tarifarios de Chile que rigen las actividades de las
distribuidoras eléctricas, el area de servicio de Chilectra se define como una zona de alta
densidad e incluye todos los clientes residenciales, comerciales, industriales, estatales y
aquellos que pagan peajes, entre otros. Santiago constituye el area de mayor densidad
poblacional y cuenta con la mas alta concentracion de industrias, parques industriales e

instalaciones comerciales de Chile.

CHILECTRA.

Chilectra es la empresa de distribucién de energia eléctrica mas grande de Chile
en términos de ventas de energia. Comprende 33 comunas de la Region Metropolitana y
su zona de concesion abarca 2.037 km2, incluyendo las areas comprendidas por sus

filiales, Empresa Eléctrica de Colina Ltda. y Luz Andes Ltda.

Entrega servicio de energia eléctrica a 1.533.866 clientes, un 3,4% mas que el
afio 2007. Del total, 89,9% corresponden a clientes residenciales, 7,8% a comerciales,

0,7% a industriales y 1,6% a otros.

Durante 2010, la compafia vendio 12.535 GWh a sus clientes finales, lo que
representa un disminucién de 3% respecto a 2010, explicado principalmente por el

decreto de racionamiento de energia impulsado por el gobierno.

Chilectra compr6 energia por un total de 11.797 GWh durante 2010 a varias
generadoras del pais entre las que destacan: Endesa Chile, AES Gener, Colbun y otros
proveedores. Con el objeto de asegurar el suministro y su correspondiente costo, la
sociedad tiene contratos de compra de energia a largo plazo con Endesa Chile, AES
Gener, Colban, Carbomet Energia, Sociedad de Canalistas del Maipo, Iberoamérica de
Energia IBENER, Hidroeléctrica La Higuera, Hidroeléctrica La Confluencia, Pacific
Hydro Chile, Guacolda e HydroChile.

134



4. COLOMBIA.

Generacion Eléctrica.

Enersis participa en la generacion de energia eléctrica en Colombia a través de
Endesa Chile y su filial Emgesa, en la cual posee, indirectamente, el 16,1% de la
propiedad. Esta empresa posee una potencia instalada que represent6 a 2010 el 21% de

la capacidad de generacion eléctrica de ese pais.

La generacion eléctrica del Grupo Enersis en Colombia alcanzd el 24% del total
generado en dicho mercado. Por su parte, las ventas fisicas de energia representaron el
22% del total vendido.

EMGESA.

El 1 de septiembre de 2007 se llevdo a cabo la fusion de las sociedades
colombianas Emgesa S.A. E.S.P. y Central Hidroeléctrica de Betania S.A. E.S.P.,
quedando esta ultima como sociedad absorbente, quien modificé su nombre a Emgesa
S.A. E.S.P. Es la mayor empresa de generacion eléctrica de Colombia, situada en el

entorno de la ciudad de Bogota.

La conforman once centrales que totalizan una potencia de 2.895 MW, entre las
cuales se encuentra El Guavio, de 1.213 MW, la central hidroeléctrica mas grande de

ese pais. De las once centrales existentes, nueve son hidroeléctricas y dos térmicas.

Durante 2010, Emgesa declar6 en operacion comercial una nueva unidad en
Central Cartagena, ampliando con ello, la capacidad instalada desde los 142 MW a 208
MW. La generacion neta fue de 12.905 GWh vy las ventas totales de 16.368 GWh,

ambas mayores respecto del afio anterior.
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Dentro de sus proyectos de inversion se encuentra la Central Hidroeléctrica El
Quimbo, unidad que estard ubicada en el departamento de Huila, en el rio Magdalena,
aguas arriba de Central Betania. Su capacidad instalada sera de 400 MW y operara con
dos unidades generadoras. Emgesa presentd esta iniciativa a la subasta de cargo por
confiabilidad, como resultado del cual se establecio la obligacion de entregar energia
firme a partir de diciembre de 2014.

Durante 2010, se avanzé en la identificacion de oportunidades de desarrollo en
Energias Renovables no Convencionales. En dicho marco, se desarrollaron
negociaciones para la instalacion de torres de medicion de viento. Al 31 de diciembre,
se habian instalado tres torres con un potencial de desarrollo en torno a 150 MW vy se
habian cerrado acuerdos para la instalacion de dos torres adicionales. Al mismo tiempo,
se negocia con el promotor de un proyecto de minicentral hidroeléctrica de 20 MW.

Distribucion Eléctrica.

Enersis participa en la distribucion de energia eléctrica en Colombia a traves de
su filial Codensa, en la cual posee, directa e indirectamente, el 21,7% de la propiedad.
La participacion de mercado de la filial en Colombia, en cuanto a ventas fisicas se

refiere, se situd en aproximadamente 15%.

CODENSA.

Desde 2001, Codensa solo presta servicios a clientes regulados. Entrega servicio
de energia eléctrica a 2.284.855 clientes, un 3,5% mas que el afio anterior. Del total,
88,3% corresponden a clientes residenciales, 9,9% a comerciales, 1,7% a industriales y
0,1% a otros.
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Durante 2010, las ventas de energia alcanzaron 11.822 GWh a sus clientes
finales, lo que representd un aumento de 3,3% respecto a 2007. Esta se distribuyo en
35,7% al sector residencial, 15,7% al segmento comercial, 6,3% al sector industrial y
42,3% a otros.

En cuanto al indice de pérdidas de energia, dicho indicador se redujo desde 8,7%
a 8,1% en 2010. La gestioén para el control de las pérdidas se ha enfocado en la
incorporacion de nuevas tecnologias y técnicas para identificacion de pérdidas, asi como
también, en el fortalecimiento de una relacion cliente/empresa basada en el

conocimiento técnico y la transparencia de las actuaciones.

5. PERU.

Generacion Eléctrica.

Enersis participa en la generacidn de energia eléctrica en Per( a través de Endesa
Chile y su filial Edegel, en la cual posee, indirectamente, el 19,8% de la propiedad. Esta
empresa posee una potencia que represent6 a 2010 el 28% de la capacidad instalada de
generacion eléctrica de Per(. La generacion eléctrica del Grupo Enersis alcanz6 un 27%

del total generado en ese pais, mientras que las ventas fisicas un 32% del total vendido.

EDEGEL.

Se ubica en el entorno de la ciudad de Lima. La conforman nueve centrales que
totalizan una potencia de 1.467 MW. Sélo dos unidades corresponden a plantas térmicas

que utilizan gas natural como combustible para generar.

La generacion neta de Edegel totalizo 8.102 GWh y las ventas fisicas alcanzaron
los 8.461 GWh, siendo ambas 5,8% superiores respecto al afio anterior. Esto, explico,

en parte, los buenos resultados registrados durante el ejercicio.
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En la actualidad, Edegel cuenta con contratos firmes por la plena capacidad de la
central de ciclo combinado Ventanilla 'y por el 50% del proyecto de la unidad TG8 de la

central térmica Santa Rosa, a partir de septiembre de 2010.

Durante 2010, se avanzé en la identificacion de oportunidades de desarrollo en
Energias Renovables no Convencionales. Se ha tramitado y obtenido concesiones
temporales para el desarrollo de generacion eolica por un total de 1.200 MW.
Adicionalmente, se avanzd en estudios destinados a identificar emplazamientos para

futuras unidades térmicas e hidroeléctricas.

Distribucion Eléctrica.

Enersis participa en la distribucion de energia eléctrica en Per( a través de su
filial Edelnor, en la cual posee, directa e indirectamente, el 33,5% de la propiedad. La
participacion de mercado de esta filial en Per(, en cuanto a ventas fisicas se refiere, se

situd en aproximadamente 19%.

EDELNOR.

Edelnor es la empresa concesionaria de servicio publico de electricidad para la
zona norte de Lima Metropolitana y la Provincia Constitucional del Callao, asi como las
provincias de Huaura, Huaral, Barranca y Oyon. Atiende 52 distritos en forma exclusiva
y comparte con la empresa distribuidora de la zona sur, 5 distritos adicionales. En el
area metropolitana, la concesion de Edelnor comprende principalmente la zona

industrial de Lima y algunos distritos populosos de la ciudad.

Edelnor entrega servicio de energia eléctrica a 1.027.750 clientes, un incremento
de 4,2% respecto a 2010. De estos, 94,1% son residenciales, 4% comerciales, 0,1%

industriales y 1,8% otros clientes.

138



6. OTROS NEGOCIOS.
CAM.

Enersis posee, directa e indirectamente, una participacion del 100% en la
Compafiia Americana de Multiservicios Ltda. (CAM). Esta orienta sus actividades a las
soluciones eléctricas y negocios relacionados, bajo tres lineas de accién: medicién y

certificacion, comercializacion y logistica y obras eléctricas.

La casa matriz en Chile y sus filiales en Argentina, Brasil, Colombia y Per, han
consolidado una presencia regional, expandiendo su cartera de clientes en los sectores

eléctrico, sanitario, gas, industrial, minero y telecomunicaciones.

Durante el afio 2010, CAM continu6 su proceso de integracion y consolidacion
regional marcando un énfasis en la bisqueda de nuevos mercados y negocios, y en el
desarrollo de productos innovadores. En dicho marco, destacaron la implementacion de
proyectos de iluminacion arquitectonica y ornamental, de servicios para la industria

minera y de auditorias, e implementacion de soluciones de eficiencia energética.

Ademas, se concretaron contratos de venta de suministro de equipos eléctricos a
Ecuador, de servicios en Colombia y de telemedida para la distribuidora Light en Brasil.
En materia de innovacién se crearon mas de 30 nuevos productos de alta tecnologia,

orientados a la gestion y comercializacion de la energia eléctrica.

En este mismo contexto, se reforzaron alianzas estratégicas y acuerdos
comerciales con una serie de empresas, entre ellas, Phillips, Schneider, EMH y

Complant.
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MANSO DE VELASCO.

Inmobiliaria Manso de Velasco Ltda., compafiia en la cual Enersis posee, directa
e indirectamente, una participacion del 100%, centra su actividad en el desarrollo de
importantes proyectos inmobiliarios y en la asesoria a las empresas del Grupo a nivel
latinoamericano, en todo lo relativo a la compra, venta y desarrollo de activos

inmobiliarios.

Durante 2010, se realizaron avances en la urbanizaciéon y comercializacién del
proyecto ENEA, destinado al sector industrial, y en la comercializacion de propiedades
en la comuna de Santiago. En cuanto al primero, continuaron las labores destinadas a
ampliar la urbanizacion de la Fase | y Fase Ill, con el objeto de permitir la
comercializacion de dichos terrenos situados al oriente y poniente de Avda. Américo

Vespucio.

Al mismo tiempo, ENEA siguié avanzando en el plano comercial, integrando
nuevas empresas al Parque de Negocios. Inserto en este proyecto, se encuentra la
sociedad Aguas Santiago Poniente S.A., compafiia que otorga los servicios sanitarios

asociados a dicho desarrollo inmobiliario.

Adicional a las iniciativas anteriores, destaca el proyecto Tapihue, que
contempla predios correspondientes a los terrenos asociados a los fundos Tapihue,

Amancay —lote B-y La Petaca.

Dentro de su negocio inmobiliario, Manso de Velasco, ademas, administra un
total de 23.972 m2 edificados, correspondientes a edificios de oficinas y locales
comerciales, los cuales se encuentran en su mayoria arrendados a empresas relacionadas

y a terceros.
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SYNAPSIS.

Synapsis Soluciones y Servicios IT Ltda. es una empresa de servicios
profesionales en Tecnologias de la Informacion (TI), donde Enersis posee, directa e
indirectamente, una participacion del 100%. Con una experiencia de 20 afios en el
mercado, se ha posicionado como lider latinoamericano en el campo de las soluciones
de TI, principalmente para los mercados de servicios, energia, telecomunicaciones y

gobierno.

Ubicada en Santiago de Chile, cuenta con oficinas en las principales ciudades de
la region: Buenos Aires en Argentina; Rio de Janeiro, Fortaleza y una oficina comercial
en Sao Paulo, Brasil; Bogota, Colombia, y Lima, Perl. De esta manera, asegura la

cobertura de gran parte de Latinoameérica.

Las areas mas importantes de actuacion de Synapsis corresponden a los servicios
de outsourcing e infraestructura, data center, contact center, impresion masiva,
prestacion de servicios de aplicaciones en modalidad remota (ASP), y asesoria e
implantacion de soluciones de telemetria, telecontrol, seguridad y localizacion de
vehiculos; consultoria e implementacion de soluciones tecnoldgicas que apoyen los
procesos de negocios; integracion de productos, servicios y tecnologias, implantacion y
mantenimiento de sistemas informaticos, y construccion y desarrollo de soluciones

informaticas para procesos de negocios de alta disponibilidad y complejidad.

Synapsis gestiona seis Data Center integrados y estratégicamente posicionados,
con un equipo de profesionales altamente calificados, logrando la prestacion de

servicios de alta disponibilidad en forma garantizada.
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Se orienta a la optimizacién de la gestion empresarial y a la eficiencia de los
procesos mediante la certificacion 1SO 9001-2000, certificacion ITIL, certificacion
PMP vy certificacion CMMI 3, teniendo su foco en los sistemas de informacion, sistemas

de telecomunicaciones, telegestion y sistemas de control.

Con el objeto de posicionarse como implantador e integrador del ERP para
utilities ISU SAP, logré dos importantes contratos para incorporar dicha solucion en

Lipigas (Chile) y la Direccion Provincial de Energia de Corrientes -DPEC- (Argentina).

También hay que destacar la puesta en marcha del proyecto para Nueva EPS en
Colombia, el inicio del outsourcing de la plataforma tecnoldgica y los servicios

asociados a ChileCompra, actualmente Mercado Publico.

En Chile, logro la certificacion SAP Hosting Partner, la cual avala los altos
estandares de los servicios que provee la compafiia de acuerdo a las exigencias de SAP
a nivel mundial, mejorando de esta forma la posicién de la empresa de cara al mercado
local y regional. Igualmente, renové la certificacion Gold Partner de Microsoft. A su

vez, firmé alianzas con Verifone, Enterprise DB, Corinex y Matchmind.

ICT

ICT Servicios Informaticos Limitada es una empresa de servicios de consultoria
en materia de tecnologia, de la informacion e informatica, telecomunicaciones y
transmision de datos, en la cual Enersis posee, directa e indirectamente, una

participacion del 100%.
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Anexo N°7: Descripcion del Proceso de Reporting.

Cada Unidad Proponente/Ejecutora® de un proyecto informa mensualmente a la
Unidad de P&C de su empresa, del avance fisico y economico de los proyectos de
inversion que realiza y ésta a su vez, envia dicha informacion a la Gerencia de P&C de
su LLNN y Gerencia de P&C de Enersis.

Las unidades de P&C de las empresas deben preocuparse, en el ambito que le
corresponde, que las inversiones reportadas sean las autorizadas y registradas en sistema
SIE2000A™, 0 en su defecto, en el sistema financiero contable que posea cada empresa

operativa.

Se reportan mensualmente individualizados los proyectos, diferenciando los de

crecimiento y los que correspondan a “Capex”, con las siguientes definiciones:

> Se considera Capex (Capital Expenditures) toda la inversiébn material e
inmaterial necesaria para mantener los niveles de actividad actuales de la
compafiia y no existe posibilidad de renunciar a ella. Para el negocio
Distribucion toda la inversion material e inmaterial es considerada Capex. Para
el negocio generacion se excluyen de Capex aquellos proyectos singulares, tales
como, la construccion de una central generadora, remodelacion de edificio

corporativo, entre otros.

% Es aquella unidad de la empresa donde se genera la necesidad de los proyectos de inversion,
desinversion y/o gastos.

%5 Sistema de informacion corporativo de Endesa, que es el instrumento empleado para el soporte a la
gestion de las compras, contabilidad, activos fijos, control y tesoreria.
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>

Corresponderdn a proyectos de Crecimiento aquellos (incluye el crecimiento
orgénico y la expansion) sobre los cuales existe capacidad de decision. Las
inversiones de Crecimiento Organico suponen ampliacion de capacidad
instalada, produccion, amplia la cartera y/o los ingresos del grupo y las de
Expansion son adquisiciones de compafias externas o incremento de

participaciones.

Para los proyectos no finalizados durante el afio, las Unidades Gestoras

presentan a las Unidades de Control de las empresas las actividades y gastos que quedan

pendientes de realizar detallado por elemento presupuestario.

El informe se denomina Informe Mensual de Gestion (IMG) y es el

instrumento basico mediante el cual se lleva a cabo el seguimiento de los objetivos

aprobados en el POA. Constituye la principal fuente de informacién de gestion para

Enersis y posibilita un seguimiento continuo de las empresas y negocios.

El IMG, cuya periodicidad es mensual, compara en términos acumulados el real

incurrido a la fecha con el mismo periodo de POA vy del afio anterior. Su contenido esta

estructurado en los siguientes apartados:

>

Y V V V

Sintesis de los resultados y de la evolucion de las principales magnitudes, asi
como de los hechos mas relevantes para el Grupo y el Sector producido en el
periodo de analisis.

Evolucion de los indicadores clave.

Evolucidn del entorno macroecondmico a la fecha de analisis.

Niveles de actividad del periodo. Analisis de las diferencias mas significativas.
Analisis de la cuenta de resultados. Este analisis se centra en Resultado

Operativo, Resultado Financiero y Resultados Extraordinarios.
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> Analisis de las principales masas patrimoniales del Balance de Situacion.

> Analisis de la variacion de la deuda por conceptos (E.O.A.F.)*® desde el final
del ejercicio anterior hasta el periodo de analisis.

» Situacion de la deuda a cierre del periodo del anélisis.

> Inversiones®’ y desinversiones®® del periodo y analisis de las desviaciones mas
significativas.

> Calculo del EVA® y creacion de valor de cada negocio y del Grupo.

Todas las empresas incluidas en el perimetro de seguimiento deben elaborar su
IMG correspondiente. EI IMG de Grupo se realiza a partir de la informacion que las
empresas cargan a través de BW. EIl proceso de carga de esta informacién se

desencadena a partir del Cierre Contable definitivo de las distintas sociedades.

El calendario para las fechas de cierre se consensta entre la Direccion
Econdmica y la Direccion Corporativa de P&C con objeto de poder cumplir las
existencias de reporting.

% Estado de origen y aplicacion de fondos (EOAF): aquel estado financiero basico que muestra los
recursos que la empresa obtuvo en un determinado periodo para financiar sus actividades, y los usos a los
que fueron destinados dichos recursos. Ademas de ser de presentacion obligatoria, es una herramienta Util
para la gestion y toma de decisiones financieras.

57 Planificacion de un trabajo que se va a realizar en la empresa, que requiere de un monto de dinero
determinado para su puesta en marcha y ejecucion, y que finaliza con la inclusién del trabajo ejecutado
como un activo fijo de la empresa.

%8 Planificacion de un trabajo que se va a realizar en la empresa, que requiere de un monto de dinero
determinado para su puesta en marcha y ejecucién, y que finaliza con la exclusion del trabajo ejecutado
como un activo fijo de la empresa.

%9 Valor Econdémico Afiadido (EVA: Economic Value Added). Una medida de la plusvalia en dinero
creada por una inversion o una cartera de inversiones. Se calcula tomando el excedente de rendimiento
porcentualmente expresado (calculado como la diferencia entre el tipo de rendimiento del capital
invertido menos el costo de ese capital) y multiplicandolo por la cantidad de capital invertido.
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Anexo N°8: Informe Mensual de Gestion de Inversiones Consolidado Enersis S.A.%0

enersis
-

endesa

IMG Inversiones Consolidado
Diciembre 2010

% NOTA: el IMG de Inversiones Consolidado es un informe creado en formato Power Point vinculado a
planillas Excel. Para lograr una mejor comprension del mismo, el formato ha sido cambiado y llevado a
Word para efectos de incorporarlo en esta tesis. Debido a esto el apartado denominado INDICE se
presenta sin su correspondiente numeracion.
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« INDICE

Introduccion
Resumen General
Resumen Ch$
Inversion Distribucion — POA con Ampliacion
Inversion por empresa (Ch$, perimetro Enersis)
Inversion por empresa (Euros, Enersis + Gestion Delegada)
Inversiones (Moneda Local)
Inversion Total Neta (Moneda Local)
Capex (Moneda Local)
Capex — Generacion
Capex — Distribucion
Capex — Otras Empresas
Crecimiento (Moneda Local)
Crecimiento - Resumen por Empresa
Crecimiento — Proyectos
Crecimiento — Hechos Relevantes
Crecimiento — Proyectos de Generacidn
Financieras
Financieras — Hechos Relevantes
FONINVEMEM
Anexos
Capex
Distribucion — Los 10 mayores proyectos
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e INTRODUCCION

El objeto de este informe mensual de inversiones es presentar en forma
consolidada la situacion de las inversiones en las empresas del grupo y de los
principales proyectos de inversion que se desarrollan en los negocios de Distribucion
(Dx), Generacion (Gx) y Servicios en Latinoamérica, incluyendo las empresas de

gestion delegada.

Se presenta inicialmente un resumen general: perimetro Enersis (Ch$ y US$) y
perimetro Enersis mas empresas de gestion delegada (Euros y US$). En ambos casos la
informacién figura por negocios (Gx, Dx y otros). Se presenta igualmente un resumen
en Ch$, indicando las variaciones que se presentan sobre POA y Afio Anterior (AA), y
el grado de avance sobre el POA anual. Se presenta ademas el detalle por empresa en
Ch$ y Euros.

El analisis se realiza en moneda local, separando las inversiones en Capex,

Crecimiento y Financieras, por negocio y por compafiia.

Finalmente, en anexos se presentan las inversiones en Capex Distribucion en
moneda local, presentando los 10 mayores proyectos de cada pais, comparando los
valores reales acumulados con el POA y con el Afio Anterior, asi como grado de avance

sobre el presupuesto anual.
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e RESUMEN GENERAL

Al cierre del mes de diciembre de 2010, la inversion neta de Enersis consolidado
asciende a 560.606 MM$Ch (1.054,9 MMUSD), lo que representa un 108% del

presupuesto anual®:,

Moneda MMCh $ MMUS $
Acumulado a Dic. 2010 Gx Dx Otras Total Gx Dx Otras Total
Capex 73.395 | 360.483 6.462 440.340 138,1 677,7 12,2 828,0
Crecimiento 145.172 0 0 145.172 273,7 0,0 0,0 273,7
Financiera 10.200 0 0 10.200 19,3 0,0 0,0 19,3
Total Inversién Bruta ENI 228.767 | 360.483 6.462 595.712 431,1 677,7 12,2 1.121,0
Subvenciones 0| -35.106 0 -35.106 0,0 -66,1 0,0 -66,1
Total Inversiéon Neta ENI 228.767 | 325.377 6.462 560.606 431,1 611,6 12,2 1.054,9

A esta misma fecha, la inversion neta de Enersis consolidado mas empresas de
gestion delegada, asciende a 843,4 MM euros, lo que representa un 102,3% del

presupuesto anual.

Moneda MM Euros MMUS $
Acumulado a Dic. 2010 Gx Dx | Otras | Total | Gx Dx | Otras| Total
Capex 1574|5121 | 14,8|684,3|1828|677,7| 12,2| 8727
Crecimiento 194,0 0,0 0,0| 194,0 | 273,7 0,0 00| 2737
Financiera 17,3 0,0 00| 173| 215 0,0 0,0 21,5
Total Inversion Bruta ENI | 368,7 | 512,1 | 14,8 |895,6 | 478,0|677,7| 12,2]1.167,9
Subvenciones 0,0 -52,2 0,0 -52,2 0,0 | -66,1 00| -66,1
Total Inversién Neta ENI | 368,7 | 4599 | 14,8|843,4[4780|6116| 12,2|1.101,8

61 POA anual perimetro Enersis corregido considerando las inversiones de Etevensa (a diciembre son
33.411 MMS$Ch, equivalente a 64,2 MMUSD).
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e RESUMEN INVERSION EN PESOS CHILENOS
[CH$, PERIMETRO ENERSIS]

La inversion neta consolidada de Enersis en pesos chilenos esta un 8% sobre
POA, por mayores inversiones en Capex de las distribuidoras Ampla, Chilectra,
Edelnor, Coelce y Codensa.

Real /
Moneda Dif Var POA POA
Acumulado a Dic. Real - Real - | Real -
2010 Real POA AA POA Real - AA | POA AA Anual Anual
Capex 440.340 381.476 321.448 | 58.864 118.892 | 15% 37% 381.476 | 115%
Crecimiento 145.172 160.012 51.143 | -14.840 94.030| -9% 184 % 160.012 91 %
Financiera 10.200 10.775 0 -575 10.200| 5% 0 10.775 95 %
Total Inversion
Bruta ENI 595.712 552.263 372.591 43.449 223.122 8 % 60 % 552.263 | 108 %
Subvenciones -35.106 -33.444 -21.100 -1.663 -14.006 5% 66 % -33.444 | 105%
Total Inversion
Neta ENI 560.606 518.819 351.491| 41.786 209.116 8 % 59 % 518.819 | 108 %

Inversion total neta mensual [MMCh$]

100.000

50.000 -

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

*

3 Real =®=P0OA == AA
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Al igual que en afios anteriores el mes de diciembre muestra significativamente
mayores inversiones respecto a POA. Llegado el cierre del ejercicio, en este mes se

contabilizan y provisionan mayores inversiones.
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e INVERSION DX — POA CON AMPLIACION

Al incluir en el POA la ampliacion presupuestaria aprobada el 20 de septiembre
de 2009, las inversiones de distribucién en Euros se encuentran sélo un 3% sobre POA

con ampliacion. Sobre POA estdn Ampla, Chilectra, Edelnor y Coelce.

Moneda: MM Euros POA con Dif Var

Acumulado a Dic. 2010 | Real | Ampliacidn | Real - POA | Real - POA
Ampla 140,0 130,8 9,2 7,0%
Chilectra 78,5 72,4 6,1 8,5%
Codensa 62,4 63,3 -0.9 -1,5%
Coelce 94,0 90,6 34 3,8%
Edelnor 31,1 29,1 2,0 6,9%
Edesur 54,0 58,6 -4,6 -7,9%
Total Inversion Neta ENI | 460,0 4448 15,2 3.0%

En Moneda local las inversiones respecto a POA con ampliacion, son superiores
en Ampla, Chilectra, Edelnor y Codensa.

Moneda: Moneda Local POA con Dif Var

Acumulado a Dic. 2010 | Real | Ampliacion | Real - POA | Real - POA
Ampla 441.750 368.623 73.127 19,8%
Chilectra 53.503 47.141 6.362 13,5%
Codensa 184.040 177.521 6.518 3,7%
Coelce 254.332 254.346 -14 0,0%
Edelnor 127.997 121.336 6.661 5,5%
Edesur 211.807 215.000 -3.193 -1,5%

No obstante, para el conjunto de empresas (Enersis + gestion delegada), el
volumen total de inversién de 2010 asciende a 843,4 Euros, que representa un 98,8%

del POA con ampliacién.

152



e TOTAL INVERSION NETA POR EMPRESA
[CH$, PERIMETRO ENERSIS]

Real /
Moneda: MMCh$ Dif Var POA
Real - Real - Real - Real -

Acumulado a Dic. 2010 Real POA AA®%2 POA AA POA AA Anual
DISTRIBUCION
Ampla 108.264 72.256 83.113 36.008 | 25.151 50% 30% 150%
Chilectra 53.503 43.854 41.577 9.649 | 11.926 22% 29% 122%
Codensa 43.765 41.539 25.915 2227 | 17.850 5% 69% 105%
Coelce 62.372 53.865 43.096 8.507 19.276 16% 45% 116%
Edelnor 20.901 17.053 16.343 3.848 4558 23% 28% 123%
Edesur 36.572 37.625 29.304 -1.053 7.268 -3% 25% 97%
TOTAL ]
DISTRIBUCION 325.377 | 266.192 | 239.348 59.186 | 86.029 22% 36% 122%
OTRAS COMPANIAS
CAM 2.635 3.520 2.008 -885 627 -25% 31% 75%
Endesa Brasil Matriz 0 570 0 -570 0| -100% 0 0%
Enersis Matriz 228 574 459 -346 -231 -60% -50% 40%
Enigesa 0 123 0 -123 0| -100% 0 0%
Ingendesa 309 451 424 -142 -116 -32% -27% 68%
Synapsis 3.290 2.493 4.005 797 -715 32% -18% 132%
TOTAL SERVICIOS 6.462 7.751 6.896 -1.289 -435 -17% -6% 83%
GENERACION
El Chocon 643 1.761 163 -1.117 481 -63% 295% 37%
Costanera 14.437 15.406 15.044 -969 -608 -6% -4% 94%
Cachoeira 1.713 1.871 1972 -157 -259 -8% -13% 92%
CIEN 1.572 2.336 713 -767 860 -33% 121% 67%
Fortaleza 2.253 4.504 946 -2.251 1.306 -50% 138% 50%
Celta 1.319 1.534 868 -215 451 -14% 52% 86%
Endesa Eco 5.079 12.636 0 -7.557 5.079 -60% 0 40%
Endesa Individual 125.705 | 133.131 17.051 -7.425 | 108.654 -6% 637% 94%
Pangue 179 216 134 -36 45 -17% 34% 83%
Pehuenche 1.903 1.871 479 32 1.424 2% 298% 102%
San Isidro 4.203 4.640 5.086 -437 -803 -9% -17% 91%
Betania 502 439 455 63 46 14% 10% 114%
Emgesa 18.974 20.716 4.265 -1.743 14.709 -8% 345% 92%
Edegel / Etenvesa 50.285 43.818 58.070 6.467 -7.785 -15% -13% 115%
TOTAL 3
GENERACION 228.767 | 244.879 | 105.246 -16.112 | 123.600 -T1% 117% 93%
TOTAL 560.606 | 518.822 | 351.490 41.785 | 209.194 8% 59% 108%

62 AA: Inversion acumulada al momento de la realizacion del informe.
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e TOTAL INVERSION NETA POR EMPRESA

[EUROS, ENERSIS + G. DELEGADA)]

Real /
Moneda: MM Euros Dif Var POA
Real - Real - Real - Real -
Acumulado a Dic. 2010 Real | POA | AA POA AA POA AA Anual
DISTRIBUCION
Ampla 140,0 | 112,8 0,0 27 140 24% 0% 124%
Chilectra 785| 67,6 69,8 11 9 16% 12% 116%
Codensa 62,4 | 658 42,4 -3 20 -5% 47% 95%
Coelce 94,0 84,2 0,0 10 94 12% 0% 112%
Edelnor 31,1 26,7 25,8 4 5 17% 21% 117%
Edesur 540| 58,6 40,3 -5 14 -8% 34% 92%
TOTAL DISTRIBUCION | 460,0 | 415,7 178,3 44 282 11% 158% 111%
OTRAS COMPANIAS
CAM 3.8 54 34 -2 0 -31% 10% 69%
Endesa Brasil Matriz 0,0 0,9 0,0 -1 0 -100% 0% 0%
Enersis Matriz 0,3 0,2 0,2 0 0 43% 43% 143%
Enigesa 0,0 0,2 0,0 0 0 -100% 0% 0%
Ingendesa 05 0,6 0,6 0 0 -22% -24% 78%
Synapsis 2,5 31 6,0 -1 -4 -20% -59% 86%
TOTAL SERVICIOS 7,1 10,4 10,2 -4 -4 42% 44% 142%
GENERACION
El Chocén 0,9 2,7 211 -2 -20 -66% -96% 34%
Costanera 206 | 238 30,0 -3 -9 -14% -31% 86%
Cachoeira 25 29 0,0 0 2 -14% 0% 86%
CIEN 2,3 35 11 -1 1 -34% 100% 66%
Fortaleza 32 6,9 51 -4 -2 -53% -36% 47%
Celta 2,0 2,4 1,2 0 1 -18% 60% 82%
Endesa Eco 76| 19,9 0,0 -12 8 -62% 0% 38%
Endesa Individual 1824 | 211,1 24,5 -29 158 -14% 645% 86%
Pangue 0,3 0,3 0,2 0 0 -21% 41% 79%
Pehuenche 0,0 29 0,7 -3 -1 -100% -100% 0%
San Isidro 18,0 7,3 59 11 12 146% 206% 246%
Emgesa 27,8 32,1 7,1 -4 21 -14% 290% 86%
Edegel / Etenvesa 649| 683 90,5 -3 -26 -5% -28% 95%
Eepsa 4,2 47 5,0 -1 -1 -12% -15% 88%
Cemsa 2,0 0,1 0,1 2 2 2.668% 3.075% 2.768%
Docksud 29,3 8,5 10,5 21 19 246% 178% 346%
TOTAL GENERACIQN 368,7 | 398,1| 203,7 -28 165 -71% 81% 93%
TOTAL CON GESTION
DELEGADA 835,8 | 8242 | 3922 12 443 2% 115% 102,32%
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e INVERSION TOTAL NETA [MONEDA LOCAL]

Moneda: MM ML Dif Var Real / POA
Acumulado a Dic. Real - Real - | Real -
2010 Real POA AA POA Real - AA | POA AA Anual

DISTRIBUCION
Ampla 441.750 | 316.623 | 388.521 125.127 53.230 40% 14% 394.552
Chilectra 53.503 43.854 41.577 9.449 11.926 22% 29% 47.141
Codensa 184.040 | 185.327 | 115.503 -1.288 68.537 -1% 59% 184.316
Coelce 254.332 | 234.846 | 202.350 18.486 51.982 8% 26% 254.330
Edelnor 127.997 | 111.136 | 105.576 16.861 22.421 15% 21% 124.607
Edesur 211.807 | 215.000 | 168.224 -3.193 43.583 -1% 26% 215.000
OTRAS .
COMPANIAS
CAM 2.635 3.250 2.008 -885 627 -25% 31% 3.522
Endesa Brasil Matriz 0 2.500 0 -2.500 0| -100% 0% 0
Enersis Matriz 228 574 456 -314 -231 -60% | -50% 574
Enigesa 0 123 0 -123 0| -100% 0% 0
Ingendesa 309 451 424 -142 -116 -32% | -27% 314
Synapsis 3.290 2.498 4.005 797 -715 32% -18% 2.203
Tunel EI Melén 0 20 0 -20 0| -100% 0% 0
GENERACION
El Chocén 3.704 | 10.053| 73.293 -6.349 -59.841 -63% | -95% 10.310
Costanera 83.353 | 88.095| 105.295 -4.742 -21.942 5% | -21% 86.452
CT™M 0 0 18 0 -18 0% | -100% 0
TESA 0 0 161 0 -161 0% | -100% 0
Cachoeira 6.977 8.195 8.878 -1.218 -1.901 -14% -21% 8.180
CIEN 6.389 8.972 3.069 -2.584 3.320 -29% | 108% 9.872
Fortaleza 9.381 19.732 4341 -10.601 4,790 -54% | 110% 13.977
Celta 1.319 1534 868 -215 541 -14% 52% 1.520
Endesa Eco 5.079 | 12.636 0 -7.557 4.079 -60% 0% 12.636
Endesa Individual 125.705 | 133.131 17.051 -7.425 108.654 -5% | 637% 126.455
Pangue 179 216 134 -36 45 -17% 34% 216
Pehuenche 1.903 1.871 479 32 1.424 2% | 298% 1.871
San Isidro 4.203 4.640 5.086 -437 -883 9% | -17% 4.640
Betania 2.203 1.922 2.051 281 153 15% 7% 2.655
Emgesa 81.869 | 90.496 | 19.232 -8.629 62.637 -10% | 326% 87.846
Edegel / Etenvesa 301.961 | 286.831| 371.751 15.130 -69.789 5% | -19% 306.325
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o CAPEX[MONEDA LOCAL]

Capex - Generacion

Real /
Moneda: MM ML Var POA
Real -
Acumulado a Dic. 2010 Unidad Real POA AA POA Real - AA Anual
GENERACION
El Chocén MAr$ 3.616 1.852 905 95% 300% 195%
Costanera MAr$ 83.353 88.095 85.479 -5% -2% 95%
Cachoeira MR$ 6.977 8.195 8.879 -15% -21% 85%
CIEN - CTM - TESA MR$ 6.389 8.972 3.069 -29% 108% 71%
Fortaleza MR$ 9.131 19.732 4.341 -54% 110% 46%
Celta MMCh$ 1.319 1.534 868 -14% 52% 86%
Endesa Individual MMCh$ 15.581 16.852 9.635 -8% 62% 92%
Pangue MMCh$ 179 216 134 -17% 34% 83%
Pehuenche MMCh$ 1.903 1.871 479 2% 298% 102%
San Isidro MMCh$ 4.203 4.640 5.086 -9% -17% 91%
Betania MMCol$ 2.203 1.922 2.051 15% % 115%
Emgesa MMCol$ 42.869 39.526 19.232 8% 123% 108%
Edegel / Etenvesa MS$ 115.985 98.372 92.400 18% 25% 118%
EMPRESAS DE
GESTION DELEGADA
Eepsa MS$ 1.765 19.934 20.317 -11% -13% 89%
Cemsa MAr$ 7.097 273 235  2.500% 2.917% 2.600%
Docksud MAr$ 113.966 31.003 39.034 268% 192% 368%

Anélisis Desviaciones:

» El Chocon: sobre POA, por mayores inversiones en interruptores
electromecanicos principales de las seis maquinas de Chocon.

» Costanera: bajo POA, por inversiones ambientales postergadas y menores
inversiones en informatica (a pesar inversién por implementacion del SIE
2000A).

» CIEN - CTM - TESA: bajo POA, por menor compensacion ambiental para las
lineas de transmision CIEN 1y II.
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> Fortaleza: bajo POA, por menor LTSA®2 con ALSTOM por menor despacho de
la central.

> Betania: sobre POA, mayores inversiones en repuestos y mantenimiento de las
plantas de generacién y la reposicion de vehiculos. Tiene menores inversiones
en informatica, telecontrol y equipos de seguridad industrial.

» Emgesa: sobre POA, por inversion en la Central Cartagena, valor que estaba
incluido en Inversiones de Expansion.

> Edegel: sobre POA, por regularizacion de las obras asociadas al LTSA que se
estaban registrando en una cuenta provisoria de balance.

> Eepsa: bajo POA, por postergacion del contrato LTSA, compra de repuestos
Grupo MHI, cambio del sistema de control de la TGN4 y postergacion de la
inspeccion de TG3.

» Cemsa: sobre POA, por garantias para presentacion en licitaciones mal
clasificadas.

» Docksud: sobre POA, por alta de la reparacion de TG10 siniestrada.

8 LTSA (Long Term Service Agreement) corresponde al contrato a largo plazo por la mantencion de las
turbinas de gas (ciclos abiertos y cerrados).
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Capex - Distribucién

Moneda: MM ML Var Real / POA
Real -

Acumulado a Dic. 2010 | Unidad Real POA AA POA Real - AA Anual
DISTRIBUCION
Ampla MR$ | 464.535| 324.623 | 405.568 43% 15% 143%
Chilectra MMCh$ | 61.228 | 49.066 | 48.906 26% 25% 125%
Codensa MMCol$ | 184.040 | 186.327 | 115.603 -1% 59% 99%
Coelce MR$ | 343.123 | 361.609 | 261.137 -2% 37% 98%
Edelnor MS$ | 127.997 | 111.136 | 105.576 15% 21% 115%
Edesur MAr$ | 211.807 | 215.000 | 168.224 -1% 26% 99%
SUBVENCIONES
Ampla MR$ -22.784 -8.000 | -17.046 185% 34% 285%
Chilectra MMChs$ | -7.728 -5.201 -7.328 49% 5% 149%
Coelce MR$ -88.791 | -115.663 | -48.789 -23% 82% 7%

» Ampla: sobre POA. Pérdidas: por mayor ritmo de construccion y mayor costo
de materiales y servicios a terceros. Demanda: mayor en nuevas conexiones por
clientes conectados del programa de universalizacién a un costo medio més alto
y por conexion de clientes del Programa Luz para Todos y otros proyectos no
previstos en POA. Calidad: plan de acuerdo a compromiso con regulador.

» Chilectra: sobre POA. Demanda: mayor en nuevas conexiones por mayor
inversion en clientes y en subestaciones asociadas a crecimiento vegetativo.
Calidad, seguridad y pérdidas: menor por retraso en normalizacion de redes y
proyectos de reemplazo sistema de control, entre otros. Sist. Informacion,
técnicos, estratégicos y otros: bajo por atrasos en diversos proyectos (telefonia,

plataformas, etc.).
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» Codensa: bajo POA. Otros: demoras en proceso de adjudicacion de Identity
Management y postergacion de sistemas de seguridad fisica y electronica y
adecuacion sistema de gestion compras de energia. Calidad: menor por
proyectos de Calidad de Servicios baja tension (BT). Redistribucion de cargas
Salinas y Zipaquird y calidad servicios clientes Cajic (cancelado). Requisitos
legales: atraso en compra y contratacion de Registradores Calidad de Potencia.
Demanda: mayor por sobrecostos en materiales de suministro nuevos clientes y
diferencia en programacion de pagos.

» Coelce: bajo POA. Otros requisitos legales: menor por desfase en proyectos de
inversion especiales del Estado. Estratégicas, seguridad y otros: menor por
baja realizacion de los proyectos Padron de las Agencias. Edificaciones: por
cuenta del retraso en la elaboracion de los proyectos civiles y cancelacion del
proyecto Energia en la Medida. Demanda: menores realizaciones en obras de
Luz para Todos y mayores realizaciones en el proyecto Normalizacion de
clientes. Calidad: mayores realizaciones en los proyectos Reforma de redes de
BT por cuenta de la reposicion de cables hurtados y Reforma de media tension y
en el proyecto Sustitucion de transformadores debido a un siniestro.

» Edelnor: sobre POA. Pérdidas: mayor en el proyecto Normalizacién de la
medicion, Reforma redes BT por hurto de energia y redes DAM. Demanda:
mayor por ampliacion de redes para clientes con carga mayor y menor y redes
para nuevas habilitaciones urbanas. Seguridad: menor por atraso en diversos
proyectos (Renovacion lineas AT y MT). Comunicaciones: mayor por

ejecucion del proyecto de renovacion del centro de control.
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» Edesur: bajo POA. Sist. Técnicos: menor por atraso en definiciones (en gestion
con la empresa ejecutora) y proyectos informaticos puntuales. Otros requisitos
legales: bajo por proyectos vinculados a habilitacion de edificios, nueva
circulacion vertical y medidores. Demanda: mayor en nuevas conexiones por
eventos vinculados a grandes clientes, menor en crecimiento por menor avance

en obras de alta tension.

Subvenciones:

» Ampla: sobre POA, por conexion de clientes rurales del Programa Luz para
Todos que no estaban considerados en POA (aporte del Estado por un 43%).

» Chilectra: sobre POA, por contabilizacion en abril de cierre de obras asociadas a
autopistas urbanas, generando mayor dotacion de aportes.

» Coelce: bajo POA, por retraso en la recepcion de ingresos de fondos del

gobierno federal por el Proyecto Luz para Todos.
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Capex — Otras empresas

Moneda: MM ML Var Real / POA
Acumulado a Dic. 2010 | Unidad | Real | POA | AA | Real - POA | Real - AA Anual
OTRAS COMPANIAS
CAM MMCh$ | 2.635 | 3.528 | 2.008 -25% 31% 75%
Endesa Matriz Brasil MR$ 0| 2.500 0 -100% 0% 0%
Enersis Matriz MMCh$ | 228 | 574| 459 -60% -50% 40%
Enigesa MMCh$ 0| 123 0 -100% 0% 0%
Ingendesa MMCh$ | 309 | 451| 424 -32% -27% 68%
Synapsis MMCh$ | 3.290 | 2.493 | 4.005 32% -18% 132%
Tunel EI Melén MMCh$ 0 20 0 -100% 0% 0%

» CAM: bajo POA por retraso en plan de inversiones, principalmente en Chile en
proyectos asociados a Sistemas de Informacion y Sistemas de Medidas.

» Endesa Brasil: bajo POA por compra de activos no realizada.

> Ingendesa: bajo POA, principalmente porque se anula compra de bodega con un
presupuesto de 114 MMCh$.

» Synapsis: sobre POA por nuevos proyectos contratados no considerados como
Hosting Ecopetrol en Colombia y Sistemas de Telemedicion en Brasil. Ademas,
se contabilizan inversiones realizadas principalmente en Synapsis Chile
asociadas a Licencias Patrol e inversiones asociadas a los servicios de Call
Center y Equipamiento del Centro de Procesamiento de Datos (Storage), y en
Synapsis Brasil, compra de Redes CISCO, Sistema de Seguridad y compra de
Equipos de Telecomunicaciones y Telecontrol (AVL) para el CPD de la

localidad de Eusebio, en Fortaleza.
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e CRECIMIENTO [MONEDA LOCAL]

Crecimiento - Generacion — Resumen por empresa

Moneda: MM ML Var Real / POA
Acumulado a Dic. 2010 | Unidad Real POA AA Real - POA Anual
GENERACION
El Chocén MAr$ 88| 8.201 43 -99% 1%
Endesa Eco MMCh$ 5.079 | 12.636 0 -60% 40%
Endesa Individual MMCh$ | 99.924 | 105503 | 7.416 -5% 95%
Emgesa MMCol$ | 39.000 | 50.972 0 -23% T7%
Edegel / Etenvesa MS$ | 186.004 | 188.459 | 279.351 -1% 99%
TOTAL GENERACION 330.095 | 365.771 | 286.810 -10% 90%

» EIl Chocon: bajo POA por postergacion de tareas en proyecto de aumento de
Cota de Arroyito.

> Endesa Eco: bajo POA por desfases en la central edlica Canela y demora en
adjudicacién de contratos en Proyecto Ojos de Agua, ademas de la no ejecucién
durante el afio de los proyectos de Biomasa y Piruquina.

» Endesa Individual: bajo POA principalmente por Palmucho que tiene atraso en
las obras y en la fabricacién de algunos equipos; Aysén bajo POA por retraso en
el inicio de seis contratos y en el inicio de los sondajes geotécnicos (Aysén pasa
ademas ser inversion financiera desde la constitucion de la compafiia que llevara
adelante el proyecto); Los Céndores con menor avance por atraso inicial de
topografia; Neltume sin avance fisico por cambio de prioridad.

» Emgesa: bajo POA, ya que si bien se incluye la compra de Termocartagena en
POA, también se habia presupuestado la repotenciacion de la misma, que ahora

se contabiliza como Capex, aunque sin variar su valor.
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Crecimiento - Generacion - Proyectos

Moneda: MMCh$ Var Inversién Inversion Avance Avance Fisico
Acum.: Dic. 2010 Real POA FI;Gg“A a Dic. 2010 Total Econ.% Real | Program.
ENDESA ECO
Ojos de Agua 1571 4.206 -63 269 9.371 37% 9,8% 12,7%
Central Eélica Canela 3.433 6.969 -51 0 7.815 49% | 351% 39,6%
Desarrollo Geotérmico 75 140 -46 0 15.668 54% 0% 0%
Piruguina 0 275 -100 0 275 0% 0% 0%
Proyecto Biomasa 0 1.045 -100 0 3.228 0% 0% 0%
TOTAL 5.079 12.635 -60 269 36.357 40% 0% 0%
ENDESA
INDIVIDUAL

Proyecto GNL 1.992 0 0 0 0 0% 0% 0%
San Isidro 11 69.808 68.554 2 3.747 116.908 102% 79,6% 79,4%
Palmucho 13.622 14.888 -9 2.182 22.177 91% 71,6% 77,8%
Neltume 215 1.493 -86 229 224.231 14% 0% 0%
Aysén 9.924 15.289 -35 1.132 1.181.476 65% | 89,0% 94,0%
Los Céndores 1.282 2.619 -51 182 52.731 49% 0% 0%
Choshuenco 0 186 -100 0 108.397 0% 0% 0%
Transquillota 2.146 2.473 -13 0 2.473 87% 0% 0%
Porton / Steffen 673 0 0 0 0 0% 0% 0%
Bocamina Il 262 0 0 0 0 0% 0% 0%
TOTAL 99.924 105.502 -5 7.472 1.708.393 95% 0% 0%

64E] avance economico estd definido como “Real”/’Inversion POA 2010”
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Crecimiento — Hechos Relevante de Proyectos

Ojos de Agua — Endesa Eco:

» Avance fisico real del 9,8% vs programado de 12,7%. La diferencia se debe
principalmente a la excavacion de la casa de maquinas y la conformacion del
talud de su plataforma. Durante el periodo se ha realizado una reprogramacion
del control de avance del Proyecto con los programas maestros de los contratos
COA-20 (Obras Civiles) y COA-50 (Contrato de Suministro de Equipamiento) y
con fechas mas reales para el COA-50A y suministro del Transformador de
Poder.

> Durante el afio 2010, el proyecto ha utilizado MMUS$ 2,81 de los MMUSS$ 8,05
programados. La diferencia se debe a que en el POA se considerd iniciar el
contrato COA-20 en mayo, iniciandose el 11 de septiembre con la entrega de
terrenos al contratista.

> El 12 de diciembre la Direccion General de Aguas (DGA) autoriz6 a ENDESA
la Construccion de las Obras Hidraulicas del proyecto. Este permiso permite la
intervencion de los cauces con obras provisorias y que estén relacionadas con las
obras definitivas.

» EIl 19 de diciembre se sostuvo una reunion en la DGA, donde Endesa informd
que solicitara nuevos derechos de agua para el proyecto y que de ser otorgados
favorablemente, se desistira de la solicitud del traslado del ejercicio del derecho
de aprovechamiento de aguas, ya que se le obligaria a renunciar a parte de los

derechos para la central Isla.
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Central Edlica Canela — Endesa Eco:

» Avance fisico real del 35,08% vs. programado de 39,64%. La diferencia se debe
a que no se han iniciado las obras civiles y caminos del Parque E6lico, dado que
los contratistas solicitaron aumento de plazo para la preparacion de las ofertas.

> Durante el afio 2010, el proyecto ha utilizado MMUS$ 6,37 de los MMUSS$ 13,4
programados, los que fueron reprogramados a MMUS$ 6,09 en la UPA de junio
2010. La diferencia se debe a la forma de pago de los contratos, ya que el
contrato de los aerogeneradores se firmé en octubre y porque adn resta enviar las
6rdenes de proceder por el suministro de los equipos eléctricos primarios.

> EI 18 de diciembre se recibieron las ofertas de diez proponentes por el contrato
de las Obras Civiles del Parque Eolico y Conexién al SIC y se procedio a la
homologacion y revision de 3 ofertas: Empresa Constructora Logro S.A.,
Mineria y Montajes Con-Pax S.A. y Skanska Chile S.A.

San Isidro Il - Endesa:

» Avance fisico real del 79,6% vs. programado del 79,4%.

» La inversion acumulada para el afio 2010 es de MMUS$ 125,76 respecto de
MMUSS$ 123,81 programados. La diferencia acumulada del presente afio se debe
principalmente a que se incluyé en este presupuesto el Item Conexion SS/EE
San Luis, no estando considerado inicialmente. La inversion total acumulada
desde el inicio del proyecto es de MMUS$ 132,98 respecto de MMUS$ 130,31
programados.

» Se confirmé que la Direccion General de Aguas (DGA) congeld la inscripcion
de nuevos pozos desde septiembre de 2004, por agotamiento del acuifero. Se

esta en espera de un nuevo estudio que confirme o modifique lo anterior.
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Palmucho - Endesa:

» Avance fisico real del 71,6% vs. programado de 77,8%. La diferencia se
presenta por el atraso en las canalizaciones del Patio de Mufas, a la ejecucién
maés tardia de los hormigones del tunel de acceso y de la conexion del tanel de
aduccion, y a los atrasos que presenta la fabricacion de algunos equipos. No
obstante, este atraso no afectara el desarrollo del montaje del equipamiento ni la
fecha de puesta en servicio.

» Durante el afio 2010, se han utilizado MMUS$ 24,73 de los MMUS$ 25,93
programados. La diferencia se debe fundamentalmente a que el contrato CPL-50
(“Disefio y Construccion de Obras Civiles y Equipamiento”) ha generado pagos
por montos menores a los presupuestados (montaje y canalizaciones), y a la tasa
de cambio de POA.

> EIl dia 15 de diciembre finalizaron los trabajos de remocién de la barra y
excavacion del canalon del lecho del rio Bio Bio, lo que permitié bajar el nivel
de la poza a la cota 598,10 e iniciar los trabajos en el ducto inferior del desagiie

de fondo.

Los Céndores - Endesa:

> Se continda con la revision del proyecto de Factibilidad con la meta de definir
un layout general que permita adelantar la presentacion del Estudio de Impacto
Ambiental (EIA). De acuerdo con esta revisién Ingendesa recomendd
alternativas de optimizacion del trazado de la central referidas a la tuberia de
hormigon, tunel de aduccion y zona de caida.
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> Ingendesa envié minuta con el detalle de las optimizaciones de la tuberia de
hormigon, tanel de aduccion y zona de caida del trazado de la central Los
Condores. Estas optimizaciones permitirdn mejorar el costo y/o las facilidades
de construccion del trazado enviado en octubre de 2010 (Factibilidad de 1la.
Etapa).

> Mediante Oficio DGA N°434 del 17.11.1988 se constituyo el derecho de agua de
Las Aguas de la Laguna del Maule. Este derecho se encuentra inscrito en el
Registro Publico de Derechos de Agua del afio 2005, por lo que no se requiere la

realizacion de un catastro.

Termotasajero — Emgesa

> Tras el cambio en las condiciones para la adquisicién de Termotasajero, la
compafiia decidié participar en la oferta publica de venta de las acciones.

> Se recibid por parte del Banco de Inversién BNP Baripas una carta en la cual se
presentan las condiciones iniciales para presentar a mas tardar el 12 de enero de
2007 una oferta inicial (no vinculante) por los activos de CONDUIT, dentro de

los cuales se encuentra el 81,83% de las acciones de Termotasajero S.A. ESP.

Termocartagena - Emgesa:

» La central consta de 3 turbinas a vapor de 186 MW que funcionan en base a gas
natural. Durante el afio 2010 la gestion se centra en mejorar la disponibilidad de
la central para aumentar los cobros por potencia. Actualmente estd operando
solo con 142 MW por mantencion de Unidad N°2.
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> Después de ocho meses de arduo trabajo del personal de la Central Cartagena en
coordinacion con las Gerencias de Recursos Humanos y Produccion, Emgesa
obtuvo la certificacion del Sistema Integrado de Gestion (ISO 14001 - OHSAS
18001) por parte de la compafiia BVQi Colombia Ltda., para la Central
Cartagena.

Callahuanca - Edegel:

»> Avance del 100%, conforme a lo programado. Se encuentran las 4 unidades
generadoras rehabilitadas y en operacion comercial.
> Pendiente desembolsos comprometidos durante los proximos meses por tener

pendiente la recepcion del proyecto al contratista.

Ventanilla — Etevensa (ahora Edegel):

> El avance fisico de la segunda caldera es del 100% conforme a lo programado.
> El 19 de octubre a las 0:00, Central Ventanilla fue declarada en Operacion

Comercial.

Proyecto Ampliacion Central Bocamina — Endesa:

> Se emitieron los Apéndices N°2y N°3 del Proceso de Licitacion. En particular el
Apéndice N°3 comunica a los Proponentes las modificaciones del calendario de
la licitacion, por la postergacion de la fecha de Recepcidn de las Ofertas hasta el
3 de marzo de 2007. Se realizaron los envios a 4 Proponentes, considerando la

decision de Hitachi de no participar.
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>

Endesa contratd un estudio de medicién y mitigacion de ruidos en la Central e
Ingendesa ha comenzado a trabajar en los proyectos de arquitectura y
paisajismo.

Se prepararon las especificaciones técnicas para hacer un sondaje de
reconocimiento para el abastecimiento de agua de pozos para la segunda unidad,
en la zona donde actualmente estan instaladas las punteras de la unidad 1. Se

espera aclarar lo relativo a las servidumbres para licitar su ejecucion.

Proyecto Neltume — Choshuenco — Endesa:

>

El 29 de diciembre se realiz6 la invitacion al proceso de licitacién para los
trabajos de “Levantamiento Topografico con Laser Aerotransportado y
Batimetria de las Centrales Neltume y Choshuenco y Lineas de Transmision”.
En esta misma fecha se invitd al proceso de licitacion para los trabajos de
“Sondajes de exploracion geotécnica para las Centrales Neltume vy

Choshuenco”.

Proyecto Hidroeléctrico Piruguina — Endesa Eco:

>

El 20 de diciembre se recibié el informe preliminar del Estudio de
Prefactibilidad, actualizando el estudio realizado en el afio 2003 y analizando
alternativas de disefio para el proyecto, el 20 de enero proximo se entregara el
informe final de este estudio. Se terminaron y completaron los estudios
hidroldgicos, topogréaficos, geoldgicos - geotécnico y ambiental preliminar, estos
estudios se incluiran en la entrega del Estudio de Prefactibilidad.

Ingresaron a Chile los equipos de medicidn laser para la estacion Fluviométrica,
la cual registrara las mediciones de caudal durante un afio. Esta estacion se

instalara durante los primeros dias de enero.
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Crecimiento — Proyectos de Generacion

« Proyecto CENTRAL EOLICA CANELA

Endesa Chile, a través de su filial para el desarrollo de Energias Renovables No
Convencionales (ERNC) —Endesa Eco-, present6 ante la Comision Regional de Medio
Ambiente de la Region de Coquimbo (Corema), la Declaracién de Impacto Ambiental

(DIA) del proyecto Aumento de Potencia del Parque Eolico Canela.

La iniciativa, que requiere una inversion de US$ 31,05 millones (US$ 14,05
millones adicionales), plantea aumentar la potencia instalada de la central edlica con la
instalacién de 11 aerogeneradores de una capacidad de generacion de 1,65 MW cada
uno. De aprobarse la DIA, Canela inyectaria 18,15 MW al Sistema Interconectado
Central (SIC) con una generacion media anual de 46.629 MWh.

En octubre de 2010, la Corema Region de Coquimbo aprobd la DIA de la
primera fase del proyecto edlico Canela (primer parque eolico del SIC), con una
potencia de 9,9 MW. La iniciativa originalmente contemplaba una inversion de US$ 17

millones y una generacion media de 26.000 MWh.
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Estudios realizados por Endesa Chile, con la asesoria de Ingendesa, y
los antecedentes recibidos de la empresa Vestas (proveedora de los aerogeneradores),
permitieron verificar que existe tecnologia disponible para aumentar la potencia
que originalmente presento el proyecto. De esta forma, se optimiza el uso del terreno y
se disminuyen los posibles impactos ambientales de nuevas instalaciones para la energia
adicional que aportael aumento de potencia, utilizando el mismo recurso edlico

definido originalmente y utilizando la misma superficie.

Cabe destacar, que la tecnologia limpia de los aerogeneradores favorece la
mitigacion de impactos ambientales, mediante la reduccion de gases de efecto
invernadero (CO2) con lo cual, la operacion de Canela desplazaria anualmente la
emision de entre 19.114 toneladas y 41.958 toneladas de CO2, que se emitirian para la
misma energia generada en centrales termoeléctricas a gas natural y carbén,

respectivamente.
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 FINANCIERAS

Moneda: MMCh$ Dif Var Real / POA
Acumulado a Dic. Real - Real - Real -
2010 Real POA AA POA Real - AA POA AA Anual
GENERACION
Endesa Individual 10.200 10.775 0 -575 10.200 -5% 0% 95%
TOTAL
GENERACION 10.200 10.775 0 -575 10.200 -5% 0% 95%

Solo Endesa Individual considera una inversion financiera en el POA 2010,
correspondiente a la inversion en el proyecto de Planta de Regasificacion de Gas —
GNL®® por un monto de 10.775 MMCh$ (equivalente a 20 MMUSS$) y suscripcion de
Endesa Eco por 400 MMCh$.

A la fecha se han materializado inversiones en GNL por un monto de 1.992
MMChS$, las que han sido clasificadas como inversiones de crecimiento, situacion que
se regularizara una vez que se realice la constitucién de la Sociedad que administrara el
proyecto asociado a la regasificadora, mediante la capitalizacién de los fondos

utilizados hasta ese momento.

En la inversion real registrada a la fecha en Endesa Individual, aparecen 10.200
MMS$ que corresponden a inversion financiera asociada al proyecto Aysén, que no
estaba asi considerada en POA (Aysén se considerd en el presupuesto como inversién

material).

8 Ver hechos relevantes del proyecto GNL en péginas siguientes.
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Hechos relevantes del proyecto GNL

» Con fecha 15 de febrero de 2010, Endesa, ENAP y Metrogas suscribieron con
British Gas (BG) un acuerdo para el desarrollo del proyecto. Colblin y AES -
Gener no se hicieron parte, comunicando su retiro del Pool de Consumidores el
31 de marzo.

> Con el retiro de Colbun y AES - Gener, se establecen participaciones de entre
30% - 40% para BG y los actuales miembros del Pool de Consumidores. Se
prevé que BG tome una participacion del 40% en el Terminal de Regasificacion,
pero se continda con las labores de disefio societario.

> Desde el 29 de septiembre de 2010, fecha en la cual se cerrd el Project
Development Agreement (PDA) con BG, se continda con la negociacién de los
documentos comerciales, societarios y de ingenieria que establecen el marco del
proyecto. Entre los documentos cuya base es el PDA y que se encuentran en
negociacion, estan: Pacto de Accionistas para la Regas Co. (Shareholder
Agreement), Contrato de Suministro de GNL (Sales and Purchase Agreement —
SPA), Contrato de Regasificacion (Storage and Regasification Agreement —
SRA) y otros.

» Continda el proceso de negociacion con ENAP, relativo a los contratos de
transferencia de activos esenciales para el proyecto, tales como: sitio, licencias
ambientales y concesion maritima.

» Con fecha 3 de marzo, el Comité Ejecutivo del proyecto aprob6 un presupuesto
de 1,39 MMUSS$ para Ingenieria Béasica, correspondiendo a Endesa el 20%, al no

concurrir Colbln y AES - Gener.
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Los Directorios de GNL Chile y de BG han aprobado un monto de alrededor de
11 MMUS$ para: labores de ingenieria con Chicago Bridge & lron (CBI),
estudios adicionales, gastos administrativos de GNL Chile y gastos
administrativos de BG.

La inversion y el presupuesto estimados para el Terminal de Regasificacion
durante el afio 2010 serian de 425 MMUS$ y 55 MMUSS$, con aceleracion de
labores (Fast Track).

La rentabilidad real sobre activos acordada para el Terminal de Regasificacion
es de 10%.

En base a los estudios de CBI, los miembros del Pool de Compradores y BG han
concluido que es recomendable continuar la ingenieria con un disefio de
estanques tipo full containment, lo que permitira desarrollar un proyecto con
menores riesgos técnicos y de atraso.

Asimismo, los estudios de ingenieria sefialan que la opcién Fast Track permitira
adelantar el terminal entre 9 y 10 meses. Para ello deberian acelerarse
actividades de la ruta critica del proyecto como: ingenieria de detalle,
contratacion del EPC, 6rdenes de equipos criticos y construccion de ciertas
partidas.

Electrogas ha presentado tarifas indicativas para el servicio de transporte firme
de gas entre Quintero y Quillota, las cuales varian en funcién del volumen
contratado.

Se ha iniciado el proceso de contratacion directa del contrato de construccion
(Engineering, Procurement and Construction - EPC) con CBI, misma empresa
que efectud la ingenieria del terminal de regasificacion. Se espera que este

proceso de negociacion permita reducir el cronograma del proyecto.
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> Se inicia proceso de contratacion de asesor financiero del proyecto. Esta
contratacion se ha dividido en dos fases, como asesor propiamente tal y como
lider de financiamiento via project financing.

> Se han contratado los servicios de Ernst & Young como auditores de GNL Chile
S.A. Se realizard una auditoria completa de los EE.FF. al 31 de diciembre de
2010, habiéndose constituido solamente la primera sociedad a cargo del

proyecto.
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FONINVEMEM

ARGENTINA - Proyecto FONINVEMEM, clave para el equilibrio oferta -
demanda en el medio plazo, la recuperacion de la rentabilidad de las empresas y la

estabilidad de los contratos de exportacion.

En el mercado eléctrico argentino, las compafiias eléctricas reconocen un precio
spot para la energia mas bajo que lo efectivo para las generadoras. Por esto Cammesa,
ente regulador, subvenciona el precio directamente con las generadoras a través de un
fondo estacional creado con ese fin. Sin embargo, producto de la crisis del gas de los
ultimos afios, este fondo acumulaba pérdidas, generandose una deuda entre Cammesa y

cada una de las compafiias generadoras que operan bajo este modelo.

Debido a las deudas que Cammesa mantenia con las compafias generadoras
argentinas, especialmente con las hidraulicas, en julio de 2004 se crea el
FONINVEMEM. Asi, las cuentas por cobrar de Cammesa que tendran las generadoras
hasta diciembre de 2006 (derivadas de la Res. 406), conjuntamente con otros fondos que
el gobierno consiga, financiaran la construccion de 2 ciclos combinados de 800 MW
cada uno, donde cada uno de los acreedores tendrd una participacion accionaria en

proporcion directa a la deuda que se tiene con ellas.

El 13 de diciembre de 2005 se constituyeron las dos sociedades generadoras
Termoeléctrica José de San Martin S.A. y Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A. que

desarrollaran los proyectos de estas dos centrales.
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La composicion accionaria en cada una de las dos sociedades generadoras es la

siguiente:

ACCIONISTAS %
Hidroeléctrica Piedra Del Aguila S.A. | 23,19
Hidroeléctrica El Chocon S.A. 15,35
Aes Parana S.C.A. 10,03
Aes Alicura S.A. 9,30
Petrobras Energia S.A. Genelba 8,20
Central Puerto S.A. 6,18
Endesa Costanera S.A. 5,51
Central Docksud S.A. 5,32
Hidroeléctrica Cerros Colorados S.A. | 4,89
Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A. 4,40
Aes Juramento S.A. 3,18
Hidroeléctrica Diamante S.A. 2,26
Petrobras Energia S.A. 1,77
Hidroeléctrica Ameghino S.A. 0,42

Los aportes al FONINVEMEM de Costanera, Chocén y Docksud son:

MMAr$ MMUS$
Costanera 82.404 26,76
El Chocén 263.706 85,63
Docksud 14.327 4,65
TOTAL 360.437 117,04

Con fecha 18 de agosto de 2010 se recibieron formalmente las ofertas para la
construccion de dos centrales de ciclo combinado, siendo Siemens Generacion de
Energia quien se adjudico las licitaciones y construira las plantas energeéticas en
Campana, Provincia de Buenos Aires, y en Timbues, cerca de la ciudad de Rosario en la
Provincia de Santa Fe. EI monto total del contrato es de aproximadamente 1.600
MMUSS$, de los cuales Siemens, incluyendo el contrato por servicios de mantenimiento

a largo plazo, tiene una participacion de aproximadamente 1.000 MMUSS.
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Ambos proyectos son construidos y operados por productores energéticos
independientes: Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A. (TMB) y Termoeléctrica José de
San Martin S.A. (TSM), cuyos principales accionistas son ENDESA, TOTAL, AES,
PETROBRAS, EDF y DUKE.

Para ambos proyectos, Siemens suministrard dos turbinas de gas SGT5-4000F de
alta eficiencia, una turbina de vapor SST-5000 y su sistema mas avanzado de
instrumentacién y control SPPA-T3000. Ademas, el alcance del suministro de Siemens
incluye la caldera de recuperacion térmica y la electronica de potencia. Siemens
también proveera los servicios de mantenimiento de ambas plantas para un periodo de

diez afos.

Los socios del consorcio, Duro Felguera S.A. y Electroingenieria S.A. para
TMB e Inelectra S.A.C.A. y Electroingenieria S.A. para TSM estardn a cargo del

balance de la planta y la construccion de las plantas.

Cada una de las nuevas plantas tendrd una capacidad de 800 MW. El
combustible primario serd el gas natural, y alternativamente combustible liquido. El
inicio de la operacion comercial estd programado para la primera mitad de 2008 en el
modo de ciclo abierto y en el modo de ciclo combinado se prevé para el siguiente afio, a
comienzos de 2009, momento a partir del cual las empresas comenzaran a recuperar sus
acreencias con los flujos generados por los ciclos combinados a través del contrato de

venta de su produccion al MEM (Cammesa) por 10 afios.
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« ANEXOS

CAPEX Distribucién (Moneda Local) — Los 10 mayores proyectos.

Codensa (Colombia) - MM$Col

Real
Acum POA
Total Acumulado Compro- | + Anual Avance Indicadores
Compr | Disponi
Nombre Proyecto Clasif. Proy. Real POA metido ometid | ble Econ. Fisico VAC VAN TIR
Nvas
SUBESTACION BACATA conexiones 56.384 44.842 36.775 1 44.843 -8.068 122% 125% | -19.526 3.388 25%
SUMINISTRO NVOS Nvas
CLIENTES URBANA conexiones 12.539 | 18.351 | 12.539 4.130 | 22.481 | -5.942 147% 211% | -28.678 7.561 32%
ALUMB. PUBLICO DISTRITAL
MODERNIZACION Estratégicas 75.896 11.968 11.782 5 11.973 -191 102% 125% -305 -91 13%
ALUMB. PUBLICO DISTRITAL | Nvas
EXPANSION conexiones 76.205 10.363 10.033 13 10.376 -343 103% 100% -305 -91 13%
PROYECTO CONTROL
PERDIDAS Pérdidas 8.575 8.378 8.575 302 8.680 -106 101% 116% 0 1.964.174 29%
MEJORAMIENTO CALIDAD
DEL SERVICIO Calidad 7.217 5.844 7.217 0 5.844 1.373 81% 83% | -15.295 2.862 26%
READECUACION
SUBESTACION CALLE
PRIMERA Seguridad 21.318 121 7.109 0 121 6.988 2% 10% | -33.152 7.012 27%
POT. PLAN ORDENAMIENTO Otros req.
TERRITORIAL Legales 103.246 8.504 6.647 18 8.522 -1.874 128% 135% 0 0 0
Crec.
AMPLIACION S/E CALLE 67 Vegetativo 7.988 8.363 6.328 0 8.363 | -2.055 132% 100% | -19.839 8.921 %40
ACTUALIZACION
PLATAFORMA
TECNOLOGICA Otros 5.165 4.922 5.165 33 4.955 210 96% 95% 0 0 0
Edesur (Argentina) - M$Ar
Real
Acum POA
Total Acumulado Compro- | + Anual Avance Indicadores
Compr | Disponi
Nombre Proyecto Clasif. Proy. Real POA | metido om. ble Econ. Fisico VAC VAN TIR
NVA TRANSRADIO Crec.
220/132/13,2 KV-2X300MVA Vegetativo 30.511 19.206 15.634 2.161 21.367 -5.733 137% 108% 18.384
NVA ALIM. S. CATALINAY Crec.
ECHEV. DE TRANSRADIO Vegetativo 16.331 3.540 14.479 1.104 4.644 9.834 32% 39% 5.551
NORMALIZACION T1 Pérdidas 9.062 15 9.062 15 9.047 0% 33% 0 744 26%
NVA SE GLEW 132/13,2 KV - Crec.
2X40MVA Vegetativo 7.745 1.954 7.011 575 2.529 4.482 36% 66% 1.889
Nvas
ATENCION DE CLIENTES T1 Conexiones 5.898 2.510 5.898 65 2.574 3.323 44% 102% 0 12.951 28%
Nvas
MEGAPROYECTOS Conexiones 5.671 0 5.671 0 0 5.671 0% 0% 0 12.951 28%
CONVERSION SE BANFIELD Crec.
132/13,2 KV - SE Vegetativo 10.672 6.494 5.616 606 7.100 | -1.484 126% 69% 6.710
ELIMINACION DE PELIGRO
MT-AQ Seguridad 5.356 4.386 535 403 4.789 565 89% 100% 3.973
NVA ALIMENTACION Crec.
CANUELAS Vegetativo 5.409 26 4.964 0 26 4.938 1% 0% 26
AMPL. MTE CHINGOLO A Crec.
2X80 MVA Vegetativo 4.606 2.980 4.585 1.124 4.104 480 90% 74% 2.683
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Ampla (Brasil) - M$R

Compro | Real POA
Total Acumulado - Acum+ | Anual Avance Indicadores
Compro | Disponi
Nombre Proyecto Clasif. Proy. Real POA metido m. ble Econ. Fisico VAN TIR
Nvas
NOVAS LIGACOES - GRUPO B Conexiones 237.246 36.971 42.166 31 37.003 5.163 88% 93% | 149.692 27%
EXTENSAO DE REDES DE Nvas
DISTRIBUICAO Conexiones 357.182 | 66.807 42.078 544 67.351 | -25.273 160% 95% | 57.289 38%
MEDICAO ELETRONICA Pérdidas 166.296 | 59.798 42.071 814 60.613 | -18.542 144% 127% | 91.269 39%
REDE AMPLA Pérdidas 240.732 44.548 27.924 9 44.556 | -16.632 160% 99% 91.269 39%
Crec.
DEMANDA DO SISTEMA AMPLA Vegetativo 31.235 | 22.555 26.653 441 22.995 3.658 86% 100%
CONEXAO REDE AMPLA Pérdidas 269.126 | 25.681 24.034 81 25763 | -1.729 107% 99% | 91.269 39%
NORMALIZACAO TRADICIONAL Pérdidas 171.902 | 26.420 23.144 57 26.477 | -3.333 114% 126% | 14.267 43%
NORMALIZACAO GRANDES
CLIENTES Pérdidas 113.001 11.772 12.292 0 11.772 520 96% 233% 24.968 72%
QUALIDADE - REDES DE
DISTRIBUICAO Calidad 59.595 | 31.584 10.313 101 31.685 | -21.372 307% 100%
Nvas
NOVAS LIGACOES - GRUPO A Conexiones 6.530 6.473 6.530 0 6.473 57 99% 83% 27%
Coelce (Brasil) - M$R
Real Acum | POA
Total Acumulado Compro- | + Anual Avance Indicadores
Disponi
Nombre Proyecto Clasif. Proy. Real POA metido Comprom. | ble Econ. Fisico VAN TIR
Otros req.
PROGRAMA LUZ PARA TODOS Legales 417.922 90.582 94.999 844 91.425 3.574 96% 104%
Nvas
OBRAS DA DT044 - LUZ PARA TODOS Conexiones | 141.145 13.148 47.366 0 13.148 34.219 28% 28% -6.996 15%
NOVOS CLIENTES DO GRUPOBE IP - Nvas
REDE Conexiones | 343.535 | 52.639 | 33.496 3051 55.690 | -22.194 166% 148% | -19.360 11%
NORMALIZACAO DE DLIENTES Pérdidas 368.993 30.982 29.865 72 31.054 -1.189 104% 99% 6.064 31%
NOVOS CLIENTES DO GRUPO B - Nvas
LIGACAO Conexiones | 377.962 | 32.427 | 24.711 10 32437 | -7.726 131% 105% | 27.720 47%
PROG. INVESTIMENTOS ESPECIAIS Otros req.
ESTADO Legales 203.530 | 17.587 | 23.885 753 18.340 5.545 7% 81%
REDES DAT Pérdidas 79.847 11.502 11.698 228 11.730 -32 100% 76% 214 24%
ATUALIZACAO TECNOLOGICA
PRESIDENCIA Estratégicas | 22.083 9.569 0 0 9.569 0% 0%
Nvas
OBRAS DA DT044 - MT Conexiones 45.434 5.588 5.246 0 5.588 -341 107% 106% -3.970 2%
Crec.
SE VARJOTA - P 2006 vegetativo 10.895 4.853 4.705 67 4.920 -215 105% 70% 74.283 80%
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Chilectra (Chile) - MM$ Ch

Total Acumulado | Compro- | Real Acum + | POA Anual Avance

Nombre Proyecto Clasif. Proy. Real | POA | metido Comprom. Disponible | Econ. | Fisico
SOLICITUDES DE GCIA. GRANDES CLIENTES Nvas Conexiones | 22.805 | 11.539 | 4.312 1.616 13.155 -8.843 | 305%
ALIMENTADORES GRANDES CLIENTES 2006 Nvas Conexiones | 21.096 [ 3.300 | 4.000 13 3.312 688 83% | 100%
SUBTERRANIZACIONES Y CONCESIONES 2006 Nvas Conexiones 5.144 | 2.431 | 1.843 409 2.841 -997 | 154%
SOLICITUDES CLIENTES NEGOCIOS EMPRESAS | Nvas Conexiones 8.594 | 2.834 | 1.570 174 3.009 -1.439 | 192%
BATUCO: INSTALACION TRANSF. 50 MVA Crec. Vegetativo 1.442 1.311 | 1.442 2 1.313 129 91% | 100%
CLIENTES SUBGERENCIA SERV. AL CLIENTE Nvas Conexiones | 14.795 | 2.789 | 1.305 253 3.042 -1.736 | 233%
LOS DOMINICOS: 7° ALIMENTADOR Crec. Vegetativo 938 | 1.100 938 1 1.101 -163 | 117% | 100%
MACUL: REEMPLAZO TRANSF. 25X50 MVA Crec. Vegetativo 932 721 932 1 722 211 | 77% | 100%
SIST. DE DISTRIB. SDA (PROY. CORPORATIVO) | Estratégicas 1.967 | 1522 900 0 1.522 -622 | 169% | 100%
SOTERRAMIENTO 2006 Nvas Conexiones | 4.672 0 880 0 0 880
Edelnor (Pert) - MS

Total Acumulado Real Acum + | POA Anual Avance

Nombre Proyecto Clasif. Proy. Real POA | Comprom. Disponible | Econ. | Fisico
AMPLIACION REDES MT/BT CLIENTES
MENORES Nvas Conexiones 51.348 | 17.166 | 14.190 17.166 -2.976 | 121% | 100%
NVA SET VENTANILLA 2X120 MVA - 220/60
KV Crec. Vegetativo 25.396 | 10.944 | 10.181 10.944 -764 | 108% 84%
PROYECTO NORMALIZACION MEDICION Pérdidas 43.168 | 10.711 | 8.684 10.711 -2.028 | 123% | 100%
AMPLIACION REDES MT/BT CLIENTES
MAYORES Nvas Conexiones 31.223 | 12.212 | 7.352 12.212 -4.860 | 166% | 100%
REMODELACION SEDES CORPORATIVAS Estratégicas 7.235 | 8.621 | 7.235 8.621 -1.387 | 119% 60%
AMPLIACION REDES MT/BT NVAS
HABILITACIONES Nvas Conexiones 23.298 | 9.030 | 5.697 9.030 -3.333 | 159% | 100%
MEJORA SISTEMA ALUMBRADO PUBLICO Calidad 20.264 | 3.670 | 4.217 3.670 547 87% | 100%
NORMALIZACION REDES MT/BT POR
SOBRECARGA Calidad 18.190 | 3.570 | 3.896 3.570 325 | 92% | 100%
PROY. REFORMA REDES BT POR HURTO DE
ENERGIA Pérdidas 13.180 | 3.601 | 3.290 3.601 -311 | 109% | 100%
AMPLIACION REDES MT POR CLIENTES MT Crec. Vegetativo 14.882 | 2.953 | 3.143 2.953 189 94% | 100%
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