5.00 ESTADOS FINANGIEROS IXIXIXIXIXIX / CONSOLIDADO (Tarje o que no corrasponda)

104 RUT. DELA

S0OCIEDAY [ 94.271.000-3 |
5.01 BALANCE GENERAL
{En miles de pes0s)
ACTUA _ ANTERIOR
Dia Mos At Di Mas Aflo

ACTIVOS al 12 98] a [31]12]98]
11.M0 Dispanibla 25.226.861 7.703.841
11.020 Pepdgitos a plazo - 58012844 165.254.200
11.030 Valgres negaociables (neto) 7.918.588 9 450427
11.040 Deudores por venta (nato) 1111.543,853 203.059.632
11.050 Dotumentos por cobrar (neto) 12.084.913 5,875,908
11.060 Deudores varlng (neto) 73.710.823 40.118.569
11.070 Documenlos Y cuentas por cobrar empresas relacionadas 35.662.891 71.689.114
11,000 Existencias (neto) - (14.208 966 50.338.978
11.080 Impuestos gar fecuperar 33.127.860 13.038.617
11.100 (Gastos pagados por anticipado 7.649.023 B.847.440
11.160 Impuestos diferidos 3.850.606 B§30.704
11.110 Oitros achivos circulanles 181,963,672 22,400.457
11.000 TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES 1.)58.760.200 841368317
12010 Temenos 137.024.986 101.238.018
12.020 Cahstrucciones y abras de infraestructura 7.354.602.026 4.933.530.764
12.050 Maguinarias v equipos 2 577.457 848 2382 .840.448
12.080 Otros activos fljos 360,172.670 267.746.128
12,085 Mayaor valor por retasacion técnica del active fijo 156,894 455 418.608.508
12.070 Depraciacion (Menos) (3.155.244.911) [2.327.584.508)
12.000 TOTAL ACTIVOS FIJOS 8.380,807.874 5,777.1B3.356

13,010 inversiones en emprezas relacionadas 155.202.047 629.958.197
13.028 Inversiones ¢n oiras socledades 117,802 623 71.431.706
13.028 Menar valor de inversiones 1.184.533.010 354270135
13.027 Mavyor valor de inversiones (Menos) {177.068,5874) {164,367.088)
13.030 Deydores a largo plazn 78.712.982 61.919.417
13.035 Dogumentos y cuentas por cobrar empresas relagionadas £2.170.821 20.717.143
13.040 Intangibles 44.064 432 30.032.788
13,060 Amodizacidn (menoa) (6.535.204) (2.753.592)
13,080 Otros 225,080.180 185807 434

13.000 TOTAL QTROS ACTIVOS

1.704.265.827

1.218.875.130

10.000 TOTAL ACTIVOS

11 123.833.901

7.635.526.803




5.00 ESTADOS FINANCIEROS IXIXIXIXIXIX / CONSOLIDADO (Tarje lo que no corresponda)

1.04 RU.T. DELA

SQCIEDA Y 94.271.000-3 ]
GRUPO ENERSIS
ACTUAL ANTERICR
Dia_Mes afo ola Mes Ana

PASIVOS al [31[12 99] al
21.010 Cbligs. con bancos 8 inst. finangieras - cono plazo 170.137.258 137.426.263
21.915 Obligs. con bancos e ingt. financieras sporcién larga plazo 237.932,305 174,349,784
21 1190 Ohligs_cnn &l pihlicn (efectos de comercio) - . d

21.025 Obligs. con ¢ publlco (bonpz) 118,496.726 49.545.345
21.030 Ohligg. large plezo con veto. dentro da un ario 2.152 866 9.465.901
21.040 Dividendos por pagar 7.863.040 13.562.257
21.060 Cugentas par pagar 135.8907.756 101.802.465
21.060 Documentns por pagar 14.901.476 138258
21.070 Acreedores varios 133.386.726 102.887.363
21.075 Documentos y cuantas por pagar empresas relacionadas 36,433.548 5.762.504
21.080 Provigiones 25,600.213 22.867.831
21.085 Retanciones 55,856.035 33.087.717
21.080 Impuesto a la rentg - L

21.100 Ingreses percibidos por adelantado 8.148.0856 7.802.256
21.105 Impuestns diferidos 7.469.237 229.595
21,110 Otros pasivos circudantes £00.941,841 22,150.555
21.000  TOTAL PASIVOS CIRCULANTES 1.502.317.824 681.089,194

22010 Cihligs. con bancos a institucionss inancieras

2 154 552 362

1.888.781.1568

22 020 Obllgs. gon el piiblico (bonos)

1.€01.217.618

1.233.713.903

22030 Documentos por pegar :49.504.888 181.039.567
22040 Agreedores vanos 46_786.346 66.896.834
22,045 Documentos y cuentas por pagar emoresas relacionadas 1.1713.6814.028 -

22.050 Provisiones 93.484.046 22.079.899
22070 Otrpg pasivos a largo plazo 61.214.376 47.113.968
22000 TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZD 5.1 20,383 664 3.440.625.447
24.000  INTERES MINCRITARIO 3.£02.470.005 2.709.466.080
23.010 Zapital pagadd 108.624.588 398.824.588
23.020 Resarve evalonzacion capital - -

23.030 Spbrepracio en venta de acciones propias 24.184.788 24.184.786
23046 Rezarva por mayor valor en ratas. tee. del activo fijo -

23.047 {Qtras resarvas 23.205.280 23.157.824
23.057 Déficit acurnulade paricdo de desarvallo (mengs) -

23,050 Utilidades retenidgas {suma codigas 23,082 al 22.056) 1.52.557.756 358.374.8E8
25.052 Rasarva futuros dividendos -

250683 Utilidades acumuyladas 1i30.716.485 277206634
23.084 Pérdigas acumuladas (menos) -

23.055 Ltilidad (perdida) del ejardicio 78.158.728) 82 435.598
23.058 Dividendos provisorios (menos) (11.263.346)
23000  TOTAL PATRIMONIO 11698 662.408 804.346.082
20.000 TOTAL PASIVOS 11.123.833.901 7.635.526.803




5.00 ESTADOS FINANCIEROS XIXIXIXIXIX /| CONSOLIDADO (Tarje lo que ne sorresponcda)

104 R.ULT. DELA

SOCIEDAD [ 54.271.000-3 ]
ACTUAL ANTERIOR
fa Mes Ano Dl Mes Afe
Desde | 01101 ] 08 Desge | 01|91 | 28
5.02 ESTADO DE RESULTADOS (En miles de pesos) Hasta | 311289 Hasta [ 31 [12]98
41,110 Ingreses de explotacian 2.20.806.983 1.588.758.332
41.120 Costos da explotacitn (Menos) {1.5¢6.915.520) {966,757 .668)
41,100 Margen de explotacidn &.3.981.463 621.970.664
41,200 Gastos de adminlstracidn y ventas (menos) {2.4.741.781) (133.233.018)
41.000 RESULTADC QPERACIONAL 4:'9.239.682 498,737.848
42.110_  Ingresos financieros 1114,038.699 49.570.640
42 120 Utlldad inversidon empresas relacionadas 1.844.690 24.487.779
42130 Otros ingresos fuera de la explotacion 314.875.058 g1,112.785
42210 Pérdida inversion emprasas relacionadas (menos) {298,771 {712.488)
42,220 Amortizacién menor valor de inversiones (menos) __(12.437.561) {21,302.185)
42,300 Gastos financieros (menos) (414.874.261) (238.045.529)
42230 Oftros egresos fuera de la explotacién (menos) {1.14.519.629) {45.817.827)
42 400 Comeccion monetaria {138.876.473) {18.723,236)
42.000 RESULTADO NO OPERACIONAL (4 10.246.254) (189.619.839)
40,000 Rasultada antes del impuesto a la renta Z8.993.428 209.117.807
50.000 Impuests 3 la renta (manos) {35.245.875) (74.383.857)
23.053 Utilidad (pérdida) consolidada (36.262.447) 224,734,150
51,000 Intarés minoritarla (mengs) {38.5384.534) (164.811.078
23.054 UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA {112.638.981) 59.923.072
43,000 Amortizacidn mayor valer da inversiones 34.478.252 32512526
23.055 UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCIGCIOQ (78.158.724) 92,435.588
Las notas explicativas adjuntas N™= 1 al 32 forman parte integral de estos estados
financieros.

Los abajo firmantes se declaran responsables de la informacion contenida en los
presentes estados financieros y en sus respectivas notas explicativas, asumiendo por lo tanto la
responsabilidad kegal correspondiente :

Gerente General
Nombre ENRIQUE GARCTIA ALVAREZ

FIRMA

Fecha

Mes

[28] 2 | 2000 |

Nombra

Contadar

JUAN CARLO WIECZOREK C.

FIRMA




ENERSIS, S.A.

Analisis razonado de los Estados Financieros
Consolidados al 31 de Diciembre de 1999

HECHOS DESTACABLES

El aflo 1999 estuvo orientado, en lo principal, a la reestructuracion interna de la
organizacion, desarrollando practicas y decisiones estratégicas que marcaran
las directrices de desarrollo en orden a responder a los nuevos desafios
impuestos por un nuevo escenario de negocios, con el fin dltimo de maximizar el
valor econémico para los accionistas.

Continuando con la expansién y diversificacion de Enersis, iniciada el afio 1992,
durante los meses de abril y mayo de 1999, se materializaron nuevas
inversiones en el area de las empresas sanitarias con la inversion de US$ 98,4
millones para la adjudicacién del 29,07% de la Empresa Sanitaria de Valparaiso
(ESVAL), la segunda empresa de servicios sanitarios del pais. Por otra parte, en
el @&mbito de la generacion, y a través de una OPA lanzada en el mes de abril,
se increment6 en un 34,7% la participacion en Endesa Chile, lo que represent6
una inversion de US$ 2.146 millones, con lo cual se alcanzé el 59.98% de la
propiedad actual de la sefialada empresa de generacion.

Algunas consideraciones del estado de los negocios durante 1999, son:

Las ventas fisicas registradas por las distribuidoras alcanzaron los 47.128 GWh,
lo que representa un 4,6% de crecimiento anual respecto a las ventas
registradas en 1998 (sin considerar los peajes).

En relacion con el negocio de distribucidén energia eléctrica durante 1999, éste
ha continuado incrementando sus niveles de eficiencia en los ambitos comercial,
técnico y financiero, a través de la inversion efectuada en nuevos proyectos de
medidas técnicas, asi como en el control y mantenimiento de los programas
existentes. Esto ha permitido que los indices de pérdidas de energia continlen
disminuyendo en todas las empresas distribuidoras vinculadas a la sociedad, tal
como se puede apreciar en el gréfico de la pagina siguiente.

Para el caso de la Generacién eléctrica, y como es de publico conocimiento,
1999 estuvo marcado por la mayor sequia registrada en Chile que afectara al
pais desde mediados de 1998. La severa y prolongada ausencia de lluvias es la
peor de la que se tenga registros estadisticos, medida tanto en términos de
niveles de agua caida, como de deshielos, e impact6 fuertemente la generacion
hidroeléctrica, reduciendo significativamente la produccion de muchas de sus
plantas, incrementando el costo por combustibles y el costo por compras de



energia. También se debe mencionar la reduccién del precio promedio de venta
de energia y potencia de Endesa Chile y filiales nacionales de un 6,2 %.

Sin embargo, y precisamente como resultado de las medidas tomadas por la
administracién en orden a paliar los déficit de energia, la produccion neta de
energia realizada por las generadoras totalizé6 38.517 GWh, equivalente a un
7,6% superior al afio anterior. Hacia finales de afio, no obstante, la
normalizacion del régimen de lluvias, aunque tardio, permiti6 contar con
mayores reservas hidricas incidiendo en mayores cuotas de turbinamiento v,
consecuentemente, en menores compras de combustibles, afectando
positivamente el Margen de Contribucién.

En el ambito financiero, cabe destacar dos importantes hechos. El primero, esta
relacionado con la renegociacién de deuda financiera realizada por Enersis
durante el mes de julio. En efecto, durante dicho mes, la compafiia y una
contraparte de ocho bancos internacionales, reestructuraron pasivos financieros
por US$3.500 millones, lo que le permiti6 a Enersis un ahorro anual, por
menores gastos financieros, equivalente a US$75 millones.

Adicionalmente, hacia fines del ejercicio, la compaiiia inform6 de la decisién del
directorio de efectuar, ajustes contables y cargos extraordinarios, con el
propésito de reflejar adecuadamente su realidad econémico-financiera, sobre la
base de las recomendaciones efectuadas por los Auditores Externos, derivado
entre otras circunstancias, de una auditoria extraordinaria practicada por Enersis
S.A. a sus filiales. EI monto de estos ajustes, segun queda determinado en los
Estados Financieros de los cuales el presente Andlisis Razonado forma parte,
asciende aproximadamente a US$76 millones.

MERCADO EN QUE PARTICIPA LA EMPRESA

Las actividades empresariales de Enersis se desarrollan a través de sociedades
filiales que operan los distintos negocios en los paises en que la compafia tiene
presencia. EIl principal negocio para Enersis es la distribucién eléctrica y el
siguiente cuadro muestra la evolucion de indicadores claves, en los distintos
paises:



Areade  Ventas de Energia Pérdidas de energia Clientes Clientes por empleados
Empresa  Concesién (GWh) (%) (miles) (miles)
(Km2)  Dic-98 Dic-99 Dic-98 Dic-99 Dic-98 Dic-99  Dic-98 Dic-99

Chilectra 2118 8.175 8.425 6,0% 54% 1212 1239 724 896
Rio M aipo 1.500 1.016 1.050 6,0% 5,6% 267 274 1.242 1514
Edesur 3309 | 11680 12325 8,1% 7,8% 2094 2105 698 800
Edelnor 2.440 3.389 3423 9,7% 8,8% 816 843 1.067 1164
Cerj 31.741 7.208 7.6%4 19,1% 15,3% 1452 1559 765 875
Codensa 14.000 8.217 8.502 19,5% 14,4% 1.628 1.746 855 1439
Coelce 147.000 5.377 5.709 13,3% 11,2% 1.508 1.652 822 844
Total 202.108 | 45.062 47.128| 12,3% 10,2% 8.977 9.418 811 1.005

I ANALISIS ESTADOS FINANCIEROS

1. -

ANALISIS DEL RESULTADO

Los resultados para los periodos terminados al 31 de diciembre del999 y
1998, muestran los siguientes indicadores:

Estado de Resultado (millones de $) Dic-98 Sep-99 Dic-99 Dic 99-98 % Var 99-98
Ingreso de Explotacion 1.588.758 | 1.666.757 | 2.270.897 | 682.139 42,9%
Costo de Explotacion (966.787)( (1.192.777)] (1.596.916)| (630.129) 65,2%
Margen de Explotacion 621.970 [ 473.980 | 673.981 52.011 8,4%
Gasto de Adm. y Vtas. (133.233) (160.926)| (244.742)| (111.509) 83,7%
Costos Variables % (*) 65,3% 0,0% 63,5% - -
Costos Fijos % *) 34, 7% 0,0% 36,5% - -
Resultado Operacional 488.737 | 313.054 | 429.239 | (59.498) (12,2%)
Utilidad (Pérdida) Inv. empresas relacion 24.417 664 1.548 (22.869) (93,7%)
Otros Ingresos Fuera de Explotacion netq  (6.838)[ 196.855 77.918 84.756 | (1239,4%)
Gastos Financieros netos (188.475)| (257.437)| (340.835)| (152.360) 80,8%
Correccién M onetaria (18.723)| (142.112)[ (138.876)| (120.153) 641,7%
Resultado no Operacional (189.620)| (202.029)| (400.245)| (210.625)| 111,1%
Impuesto a larenta (74.384) (84.018)| (85.246)| (10.862) 14,6%
Interés Minoritario (164.810) (84.577) (56.385)[ 108.425 (65,8%)
Amortizacion Mayor Valor Inversiones 32.513 25.724 34.478 1.965 6,0%
Utilidad del Ejercicio 92.435 (31.845)| (78.159)[ (170.594)| (184,6%)

El resultado negativo de $78.159 millones de la sociedad, se explica
principalmente por las siguientes razones:




- Negativos efectos de la sequia sobre la generacion y distribucién de
electricidad (mayores costos y menores ingresos por racionamiento).

- Mayores costos financieros relacionados con nuevo deuda adquirida para
la adquisicion adicional de Endesa Chile.

- Mayor impacto por correccion monetaria relacionada con la devaluacion
del Peso frente al Délar USA.

- Impacto de la multa aplicada a la filial Edesur como consecuencia de la
falla en la Subestacién Azopardo, en Buenos Aires.

Ajustes contables realizados por una Unica vez, destinados a bien reflejar
la realidad econdémico-financiera de la compafiia, segun lo establecido por
los auditores externos, derivado del due diligence efectuado a la compafiia.

Andlisis de la variacion en el resultado:
a) Resultado Operacional

Los ingresos de explotacion crecieron en 42,9% 6 $682.139 millones, derivado
principalmente de la consolidacion en el afio 1999 de las filiales Cerj, Coelce,
Codensa S.A. Al respecto, es importante recordar que esta consolidacién se
produjo gracias a la cesion, a titulo gratuito, que efectu6 Endesa Espafia en favor
de Enersis S.A. de sus derechos politicos en las sefialadas empresas de
distribucion eléctrica. A lo anterior, debe agregarse la consolidacion de Esval S.A.

El efecto anterior fue compensado por el incremento en los costos de explotacion
por $630.129 millones provenientes, principalmente, de Endesa Chile por
$166.648 millones relacionado con el alza de los costos en combustibles y por un
mayor costo por compra de energia respecto al afio anterior, debido,
fundamentalmente, a la menor disponibilidad de recursos hidricos y al
racionamiento de energia decretado por la autoridad, lo que se tradujo en
menores ventas fisicas y la subsecuente caida el los margenes de explotacion.

Otra razon que explica el deterioro operacional es la devaluacién ocurrida en
Brasil, la cual no se refleja inmediatamente en los precios de venta, situacion que
a la fecha ya esta regularizada, la que afect6 el margen de explotacion.

Al igual que en los ingresos operacionales, la consolidacion de Cerj, Coelce,
Codensa S.A. y Esval S.A., también implic6 un crecimiento importante en los
costos operacionales.

Lo anterior se compensé, parcialmente, por la constante y creciente eficiencia en
las operaciones de las filiales internacionales de distribucion eléctrica, las que se
alcanzaron una disminucion considerable en sus pérdidas de energia, logro



asociado a la optimizaciéon de los costos de operacion, como a la aplicacién de un
exigente programa de control y reducciébn de pérdidas técnicas, como
comerciales.

Adicionalmente, los gastos de administracion y ventas se incrementaron en $
111.509 millones explicados, a su vez, por la consolidacion de Cerj, Coelce,
Codensa S.A.y Esval S.A..

b) Resultado No Operacional

Registra una mayor pérdida de $59.498 millones, explicado principalmente por el
efecto de la devaluacion del Peso frente al Dolar de los Estados Unidos y
reflejado en el negativo impacto por correccion monetaria con una mayor pérdida
de $120.153 millones.

Otra razdén la constituye el incremento de los gastos financieros netos por
$152.360 millones, basicamente explicados por la mayor deuda adquirida para
financiar la adquisicion del 34.7% adicional de la propiedad de Endesa Chile y al
impacto negativo de la multa por $50.547 millones aplicada por la autoridad
regulatoria argentina a Edesur, en relacion con la falla de suministro asociada a la
falla en la subestacion Azopardo, a principios de 1999.

Lo anterior, no obstante, fue parcialmente compensado por el efecto positivo de
los otros ingresos fuera de explotacion generados en Cerj por $151.556 millones,
producto de la devaluacién ocurrida en Brasil, la que afecta positivamente los
resultados, debido a la aplicacion de normas contables chilenas referidas a las
inversiones en el exterior, como también por el efecto neto de la liquidacion de los
contratos Forward que generaron una utilidad neta de $62.845 millones.

Los contratos forward antes mencionados fueron suscritos durante los meses de
mayo, septiembre y octubre, por un total de US$1.266 millones para disponer de
una adecuada cobertura por el descalce de pasivos en moneda extranjera.

b.1) Margen Financiero Neto: registra una variacion negativa de $152.360
millones, como consecuencia del incremento de los gastos financieros por
$206.829 millones asociados al aumento de pasivos utilizados para financiar
nuevas inversiones, como también al incremento en las deudas con
empresas relacionadas, los que resultan superiores al aumento de $54.468
millones experimentado por los ingresos financieros.



b.2) Correccién Monetaria: Presenta una mayor pérdida de $120.153 millones, al
pasar de una pérdida de $18.723 millones en 1998 a una pérdida de
$138.876 en 1999, que se origind basicamente por la variacion del tipo de
cambio real de cada periodo, que alcanz6 a un 12.2% en 1999, mientras en
1998 éste creci6 en 7.5%.

b.3) Amortizacion Menor Valor de Inversiones: Esta partida aument6 en $31.045

millones, alcanzando un monto de $52.438 millones en el periodo, producto

de los menores valores generados por las nuevas inversiones,
principalmente la efectuada en Endesa Chile, como también por el efecto de
consolidacion de la compaiiia brasilefia Coelce.

b.4) Amortizacibn Mayor Valor de Inversiones: El incremento de $2.066 millones

se explica principalmente por la inclusidon de las amortizaciones en la filial

Endesa Chile por su inversién en la empresa generadora peruana Edegel

S.A., como consecuencia de la consolidacion de sus estados financieros a

contar de diciembre de 1998 y a mayores amortizaciones producto de

inversiones adicionales en la compafiia de generacion brasilefia Cachoeira

Dourada.

2.- ANALISIS BALANCE GENERAL

La evolucion de los principales indicadores financieros ha sido la siguiente:

Activos (millones de $)  Dic-98 Sep-99 Dic-99 Dic 99-98 %Var 99-98
Activos Circulantes 641.368 | 1.150.816 | 1.058.760 417.392 65,1%
Activos Fijos 5777.183 | 8.413.992 | 8.360.808 | 2.583.625 44, 7%
Otros Activos 1.216.976 | 1.711.464 | 1.704.266 487.290 40,0%
Total Activos 7.635.527 (11.276.272 |11.123.834 | 3.488.307 45,7%

Los activos totales de la Compafiia presentan un incremento de $3.488.307
millones, lo que equivale a un aumento de 45.7%. Esta variacién responde al
incremento en las inversiones en empresas relacionadas producto del aumento
de la participacion en Endesa., la inversién en Aguas Puerto S.A. (Esval S.A.), la
consolidacion ya comentada de las compafias brasilefias Cerj y Coelce, la
compariia colombiana Codensa, asi como a aumentos en las cuentas por cobrar
a empresas relacionadas.



Pasivos (millones de $) Dic-98 Sep-99 Dic-99 Dic 99-98 %Var 99-98
Pasivos Circulantes 681.090 1.360.861 | 1.302.318 621.228 91,2%
Pasivo Largo Plazo 3.440.625 5.433.657 | 5.520.384 | 2.079.759 60,4%
Interés Minoritario 2.709.466 3.731.351 | 3.602.470 893.004 33,0%
Patrimonio 804.346 750.402 698.662 | (105.684) (13,1%)
Total Pasivos 7.635.527 | 11.276.272 | 11.123.834 | 3.488.307 45,7%

Los pasivos exigibles del corto plazo y largo plazo se incrementaron en $621.228
y $2.079.759 millones, respectivamente, lo que representa un aumento de 65.5%.
Esto se explica, principalmente, por la obtencién de créditos para financiar las
inversiones realizadas en Esval S.A. y Endesa Chile, operacion que involucré la
suma de US$2.244 millones. Adicionalmente, el crecimiento en los pasivos se
debe a la consolidacion ya citada de las compafias brasilefias Cerj y Coelce, la
compafiia colombiana Codensa. y la obtencion de préstamos utilizados para
refinanciar las deudas de Enersis S.A.

Respecto del patrimonio, cabe destacar que éste disminuy6 en $105.684 millones
respecto de diciembre de 1998. Esta disminucion se explica fundamentalmente
por la pérdida del periodo de $170.594 millones.

Indicador Unidad Dic-98 Dic-99 Dic 99-98 9% Var 99-98

Sep-99

Liquidez Corriente  [Veces 0,94 0,85 0,81 -0,13 (13,7%)
Razén Acida (1) Veces 0,80 0,77 0,73 -0,07 (19,0%)
Endeudamiento Veces 117 1,52 1,59 0,41 35,2%
Deuda Corto Plazo (% 16,52 20,03 19,09 - -
DeudalLargo Plazo |% 83,48 79,97 80,91 - -
Capital de Trabajo  |[MM$ (39.722)( (210.045)| (243.558)| (203.836)| 513,16%

(1) Activo circulante neto de existencias y gastos anticipados

El indice de liquidez de 0,81 demuestra la regularidad que se observa en el
periodo, y que refleja una adecuada composicion de activos y pasivos circulantes,
en cuanto a sus periodos de vencimientos y capacidad de pago de Enersis S.A..
Las variaciones en los indices de composicion de deuda, estan relacionados con
variaciones en los saldos de cuentas por cobrar y pagar a filiales nacionales,
relacionados con los flujos de créditos intercompafias generados para la marcha
normal de sus negocios.

Por su parte, el efecto provocado por el aumento en el tipo de cambio, genera un
incremento del valor de la deuda denominada en doélares de los Estados Unidos y
que corresponde basicamente a los bonos “yankee”, como también a deuda
bancaria internacional.



3.-

PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO

El flujo del periodo 1999 presenta una variacion neta positiva de $ 341 millones

en el efectivo y efectivo equivalente.

Dic 99-98

Flujo de Efectivo (millones de $)

Dic-98

Sep-99

Dic-99

% Var 99-98

de la Operacion 646.631 395.155 556.416 (90.215) (14,0%)
de Financiamiento (1.151) 809.136 728.959 730.110 (63432,7%)
de Inversién (565.175)| (1.447.668)| (1.600.445)| (1.035.270) 183,2%
Flujo neto del periodo 80.305 | (243.377)|  (315.070) (395.375) (492,3%)

La variacién se descompone en los siguientes elementos:

a) Un flujo neto negativo originado por actividades de la operacién de $90.215
millones.

b) Obtencion de préstamos desde empresas relacionadas por $1.039.498
millones, producto del incremento de la participacion en Endesa Chile,
obtencién prestamos de instituciones financieras por $1.619.388 millones, y
flujo negativo por pago de obligaciones con el publico por $57.274 millones y
pago de préstamos por $1.754.071 millones, lo que significé un flujo neto
positivo de actividades de financiamiento por $730.110 millones.

c¢) Un flujo neto negativo por actividades de inversion de $ 1.035.270 millones,
compuesto principalmente por $ 858.825 millones por el incremento en la
participacion en Endesa S.A. y la incorporacién de activos fijos por $
160.150 millones.

VALOR LIBRO Y VALOR ECONOMICO DE LOS ACTIVOS
Respecto de los Activos de mayor importancia cabe mencionar lo siguiente:

Los valores de los bienes del activo fijo, se encuentran ajustados de acuerdo a
los criterios contables establecidos por la Superintendencia de Valores y
Seguros, en las Circulares Nos. 550 y 566 de 1985. En el caso de la Sociedad
extranjera Inversiones Distrilima S.A. se ajustaron los valores del activo fijo
conforme al criterio de excepcion indicado en el Boletin Técnico N°45 del
Colegio de Contadores de Chile A. G., normativa vigente al momento de la
realizacion de la inversion y que no fue modificada por el Boletin Técnico N°51
que reemplazoé al anterior.

La depreciacion es calculada sobre el valor actualizado de los bienes de
acuerdo con los afos de vida util restante de cada bien.

8



Las inversiones en empresas relacionadas se presentan valorizadas a su valor
patrimonial proporcional. En el caso de las sociedades extranjeras, a contar del
segundo trimestre de 1998 la aplicacién de esta metodologia se ha efectuado
sobre estados financieros preparados conforme a la normativa establecida en el
Boletin Técnico N°64 del Colegio de Contadores de Chile A. G.. Para el primer
semestre de 1998 se aplicé la metodologia establecida en el Boletin Técnico N°
51 de la misma institucion.

Los valores intangibles se encuentran corregidos monetariamente y se
amortizan de acuerdo a la normativa sefalada en el Boletin Técnico N°55 del
Colegio de Contadores de Chile A.G.

Los activos expresados en moneda extranjera, se presentan al tipo de cambio
vigente al cierre del ejercicio.

Las inversiones en instrumentos financieros con pactos se presentan de
acuerdo a su valor de compra mas la proporcibn de los intereses
correspondientes conforme a la tasa implicita de cada operacion.

Las cuentas y documentos por cobrar a empresas relacionadas se clasifican
conforme a su vencimiento en corto y largo plazo. Las operaciones se ajustan a
condiciones de equidad similares a las que habitualmente prevalecen en el
mercado.

En resumen, los Activos se presentan valorizados de acuerdo a principios y
normas de contabilidad generalmente aceptados y a las instrucciones impartidas
al respecto por la Superintendencia de Valores y Seguros, expuestas en Nota 2
de los Estados Financieros.



5.00 ESTADOS FINANCIEROQS XXXXO00O00CK 7 CONSOLIDADQ (Tarje 1o que no corrssponda)

104 R.LLT. DE LA

SOCIEDAD I 91,081.000-6 ]
GRUPO ENDESA CHILE
5.01 BALANCE GENERAL
(En miles dg pesos)
ACTUAL ANTERIOR
Dl Mez Afw Dlz Mes Ato

ACTIVOS al | M l 12 |98 al | 31|12 | og |
11.010 Disponitie 13.398.969 2.718.430
11.020 Dapositos a plazo 63.150.887 154.879.050
11.030 valores negodiables (netg) 16.969 9.455.067
14.040 Poydormes por vanta (noto) 70.314.824 a6 322 LRR
11.050 Dosumentag por cobrar (neto) 9,555.488 4.291.107
11.060 Deudores varios (nete) 16,227,730 18.130.642
11,070 Documentos y cusntas por cobrar cmoresas relaclonadas 49.230.821 B7.451.748
11,090 Exlatenclas (neto) 18.378.724 17.583.551
11.080 Jnpiuegtos por recuparar 41.3985.299 28.301.931
11.100 Gastos pagados por antlctpado 5 31,464 5.083.559
11,150 Impuegtos diferidos -.- -.-
14110 Dirmas activos clroulantes 12,874.174 7.279.469
11.000 TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES 302.045.329 421.417.523
12,010 Temenos 37.588.176 37.268.361
12,020 Conatnuccinnes y obmas de infreestructurs 3.790.427.996 3.003,235.174
12,050 Marjuinanas y equipos 2,144 B28.245 2.302.307.313
12.080 Qg aclivos filos 357.814.810 216.903.984
12.085 Mayor vater por &4n téonlca del activo fijo 434.088 864 38B6.331.790
12.070 Depreciacian {menos) (1.815.502.701}) (1.483.310.6562)
12.000 TOTAL ACTIVOS FRIOS 4.949,246.340 4,562.735.970
13.010 IAVEr3iones en empresas relaclonadas 157 868,604 133.603.860
13.025 Invarsiones an olas socicdades 60.276.495 71.431.707
13,026 Menor valor de inversiones 108.171.025 104.596.200
13,027 Mayor valor da inverslonaa (menos) {164.562.017) {158.925.829)
13.030 Deudares 2 largo plazo 54 060,329 55.783.513
13.0356 Documantos v cuentas por cobrar empresas relaclonadas 82.170.921 20.717.143
13.040 Intangibles 12.719.848 12.030.213
13,080 Amorizacion (menos) {580.401) (2587.512)
13.080 Qtros 180 630.002 163.248.560
13.000  TOTAL OTROS ACTIVOS 490 756.806 402 198.855
10.000 TOTAL ACTIVOS 5.742 DABATS £.386.352.348




5,00 ESTADOS FINANGIEROS X00000000  CONSOLIDADO (Tarle lo que no corresponda)

104 RLUT. DE Li

SOCIEDAD [ 91,081.000-6 ]
GRUPO ENDESA CHILE
ACTUAL ANTERIOR
Dla Mea AR 3 Dla Mea Afo
PASIVOS al | H I12|5€| al | al | 12|93|
21,010 ©Obligs. con bancos e inst. financieras - corio plazo GG, 47.737 35,247 489
21015 Dhbligs. con bancos a Inat financiems -porcitn lamo plazo 223062161 171,266.153
21.020 Obligs. con &l piiblicn (efectns da comernclo) == ==
21.025 Obligs. con af gublico (honas) 5212772 | . 42 842740
21,030 Onligs. largo plaze con voto. dentro de un afio 26.011.712 G.140.154
21.040 Dividendns por pagar - 02.425 30.767
21.080 Cuentas par pagar 35.562.315 56.672.5375
21.080 Documarntos por pagar - -
21.070 Acreedores varios 34.0136.180 43.831.546
21.075 Documentos y cucnias por pagar empresas relacionadas 75.58.013 2.58549.781
21.080 Provisionss, 18.4i78.803 11.671.216
21.085 Retenciones 3..i65.687 5.927 788
21.080 Impuesto 3 l& néts -- B.182.047
21.100 Ing ibidas por adalantad == ==
21.105 Impuesios diferidos e o
21,110 COrtrog paelvos circulantas 10.137.462 3.624.989
21.000  TOTAL PASIVOS CIRCULANTES 55477277 391.297.025
22.010 Ohilgs. con bancos € ingtitucioncs financieas 1,439,108 289 1.410.648.135
22,020 Obligs. con el priblico (borios) 1.097..47 587 720.048.756
22,030 Docurmentos por pagar 185.1167.913 17507413
22.040 Acregdores varlos 3345233 B65.946.350
23,045 Dacumentos y cuentas por pagar emp ionadas 45.179.901 s
22,060 Provigionags 29./18.584 17.938.741
22,070 Otroz paglvos 1 largo plazo 13.'62.082 5.029.239
22,000 TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO 2.843.:129.889 2.394.683.252
24.000  INTERES MINORITARIO 1.209.133.903 1273.391.754
23.010 Capltal pagado 035.102.208 935.202.208
23,020 Razarva revalorzacltn capltal u —.=
22,030 Sabreprecio en venta de acciones proplas 183.-151.520 183.451.520
23046 Resdrva por ndyor valar en tetas. tec. del active fljo -- -~
23.047 Obs resenag 5d. 154.505 47.148.023
23,067 Dancit acumulado perlodo de deaarrollo (manos) (5.4B6.291) {3.610.481)
23050 Utilidades retenitas (Surma codigas 23.052 al 23.056) (32,i54.538) 164.782.907
23.052 Reserva futurosg dividendog - -
23.053 Ulilidades asumiiadas 144.)79.282 118.431.408
23.054 Péndidas acymuladas (menos) - ==
23.0585 Utilidad (pérdida) del ejenzicia (176.°33.788) 46.351.499
23.058 Dividendos provisorios (menos) == -
23000  TOTAL PATRIMONIO 1.134.107.406 1.326.975.177

20.000 TOTAL PASIVOS

5.742.)48.475

5.386.352.348




5.00 ESTADDS FINANCIEROS J000000000  CONSOLIDADO (Tarle lo que no comesponda)
1.04 R.U.T. DE LA

SOCIEDLD [ o1o0810006 |
GRUPO ENDESA CHILE
ACTUAL ANTERIOR
Dia Mes Afio Dla_ Moz Afg
Dasda | 01 | 01 Dosdo | 91 | 01 ]98
502 ESTADO DE RESULTADOS (Enmies de pasos) Hasta [ 31 [12]99] Hagta [31]12]98

41.110 Ingrests de explatacion 861,021,868 B32.713.619
41.120 Costos de explotacien (manos) (64€.209.901) (495.108.841)
41,100 Margen da axplatacién 211.811.965 337.604.778
41200 Gastos de administracién y ventas (manos) [44.576.433) (32.877.209)
41,000 RESULTADO OPERACIONAL 167.235.532 298.727 568
42 110 Ingresos financlaros 4:.764.039 27.204.396

42120  Utilidad inversién empresas relacionadas *_#80.938 1.019.920
42.130 _ Otros Ingresos fuera de la axplotacion 17 408,917 13427778
42.210  Pérdida inversion empresas relacionadas (menos) (295.031) {T11.677)
42,220 Amertizagion mencr valor de inversiones {menos) (€.303.413) (5.721.037)
42.300 Gastos financieros (menos) (21£.387,923) (167.533.948)
42.230 Otros eqresos fuera de la exploiacidn (menos} (72.374.294) {20.487.181)
42400 Corraceioh monataria (8°.175.408) (24.225.969)
42000 RESULTADQO NO QPERAGIONAL (31£.357.275) (177.037.717)
40,000 -~ antea del impuesto a la renta, (14E.121.743) 121.689 852
50,000 Impuests a la renta (menos) {3f .612.038) (26.880.778)
23,053 Lliilldad (pardida) conaolidada {(170.733.77H) $94.805.076
51,000 Interaa mineritario (manos) (3-.393.589) (77.397.817)
23.084 UTILIDAD (PERDIDA} LIQUIDA {210 _127.668) 17.411.159
43,000 Amortizaclén mayor valor de inversiones 35393 880 28.940.340
23055 UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERGCICIO {17(.733-TBB) ' 46.351.499
Las notas explicativas adjunias N* 1 al 34  forman parte: integral de estos estados

financieros.
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EMPRESA NACIONAL DE ELECTRICIDAD S.A.
(ENDESA CHILE)

Analisis Razonado de los Estados Financieros
Consolidados al 31de Diciembre de 1999

a) RESUMEN

El ejercicio 1999 ha estado marcado por varios hechos que han incidido
de forma muy negativa en los resultados de Endesa y sus filiales:

Un comportamiento extremo de la hidrologia. En Chile y Argentina se han
producido las sequias mas severas de su historia; en Colombia, por el
contrario, la hidrologia humeda ha tenido un efecto adverso sobre los precios
mayorista de la energia,

Las secuelas de la crisis econémica regional iniciada en 1998 a raiz de la
crisis asiatica que ha conducido a un moderado crecimiento de las principales
economias latinoamericanas. Ademéas en Colombia se ha registrado una
crisis econdmica de proporciones desconocidas causada, en parte, por la
fuerte inestabilidad social por la que atraviesa ese pais y, finalmente,

La inestabilidad cambiaria en tres de los cinco mercados en que actla
Endesa (Brasil, Chile y Colombia).

Los acontecimientos resefiados han propiciado que en el ejercicio 1999 la
Compafia haya obtenido una pérdida neta de M$ 176.733.788, que se compara
con una utilidad neta de M$ 46.351.499 en el ejercicio 1998.

El resultado operacional en el ejercicio 1999 alcanz6 a M$ 167.235.532,
inferior en M$ 131.492.036 al del ejercicio 1998, disminucion que afecto a los
principales mercados en los que Endesa tiene presencia. Asi, en Argentina, el
resultado operacional de Hidroeléctrica ElI Chocdon se vio reducido en
M$ 15.002.922 a causa fundamentalmente de la menor generacion hidraulica,
mientras que en Brasil esta caida fue de M$ 18.089.393 a causa basicamente
de la devaluacion del Real brasilefio.

Por su lado, en Chile, el resultado operacional se redujo en
M$ 83.344.027 producto fundamentalmente de la profunda sequia que afect6 al
pais desde mediados del afio 1998 hasta mediados del afio 1999,
incrementando el costo por combustibles en M$ 55.229.842 y el costo por
compras de energia en M$ 6.991.179. De hecho, en el afio 1999 sélo el 57,5 %



de la generacion de energia fue hidroeléctrica, proporcion que habria alcanzado
a ser un 77 % en un afo hidrolégico normal. Asimismo, el precio promedio de
venta de energia y potencia de Endesa y filiales nacionales en el Sistema
Interconectado Central se redujo en un 8,1 %.

Tal como hemos sefialado en ocasiones anteriores, el nuevo nivel de
calidad de servicio establecido en las modificaciones efectuadas a la legislacion
eléctrica, en términos de establecer la responsabilidad a todo evento por parte
de los generadores eléctricos, no se ha visto reflejado por parte de la autoridad
en el proceso de fijacion tarifaria, lo que pone en riesgo la materializacion de
futuras inversiones en el sector generacion en Chile.

En Colombia, el descenso de la demanda de energia eléctrica y una
hidrologia humeda provocaron menores resultados operacionales de
M$ 31.203.717.

Por su parte, el resultado no operacional del ejercicio 1999 alcanzé una
pérdida de M$ 315.357.275, cifra que se compara con una pérdida de
M$ 177.037.717 en el ejercicio 1998. Esto se explica basicamente por
M$ 56.949.439 de mayor pérdida por correccion monetaria pues el tipo de
cambio en relacion al IPC se incrementd en 9,6 % en el aflo 1999 mientras que
este incremento fue del 3,3 % en el afio anterior; otros M$ 50.853.975 son
producto de mayores gastos financieros por mayor deuda nominal. Otra causa
del deterioro analizado es el efecto contable de los seguros de cambio tomados
para reducir la volatiidad de la cuenta de resultados a las continuas
fluctuaciones de los tipos de cambio.

Asimismo, incidié en el resultado el cargo extraordinario derivado del
reconocimiento en resultados de proyectos de baja probabilidad de realizacién,
del castigo de activos obsoletos y cuentas incobrables, del efecto de planes de
retiros y jubilaciones, y de acuerdos con generadores derivados
fundamentalmente del racionamiento eléctrico, que totalizaron M$ 43.750.000.

Respecto al programa de inversiones, M$ 351.380.408 invirti6 Endesa y
filiales durante el afio 1999. Continla la construccion de la linea de
interconexién entre Argentina y Brasil por parte del consorcio CIEN en el que
Endesa participa en un 45 %, cuya puesta en servicio estd programada para
mayo del afio 2000, estando previsto que a lo largo del afio 2000 se inicie la
construccion de una segunda linea, para lo cual se firmo6 en diciembre de 1999
un contrato para el suministro de 800 MW por un periodo de 20 afios con la
Compafia Paranaense de Energia (COPEL). Este contrato sera parcialmente
suministrado por unidades generadoras de Central Costanera, cuyo ciclo
combinado de 851 MW entré en operacion comercial durante el afio 1999.

En Chile son resefiables los avances en la construccion del gasoducto y
la primera unidad de la central Taltal, de 120 MW, que aportara energia al SIC y
cuya puesta en servicio se prevé para el primer trimestre del afio 2000. Por otro
lado, para paliar los efectos de la sequia, Endesa materializé inversiones en el



SIC, que culmind en el mes de junio de 1999 con la instalacién de 19 unidades
de emergencia. Una vez que mejoro la situacién hidrolégica en el tercer
trimestre y con la autorizacion de las autoridades competentes, se inici6 el retiro
de parte de las turbinas instaladas; asi, en noviembre se retiraron del SIC las 4
turbinas de la central San Antonio (155 MW) y en octubre se retiraron de la
central Los Robles una turbina de 36,4 MW y otra de 23,8 MW, siendo esta
Ultima devuelta al Sistema Interconectado del Norte Grande, desde donde habia
sido trasladada previamente.

Finalmente, en Perld la central Yanango, de 40 MW, inici6 sus
operaciones de prueba en enero del afio 2000, mientras que la central Chimay,
de 140 MW, se prevé iniciara sus operaciones comerciales en el dltimo
trimestre del afio 2000.

La deuda financiera consolidada de Endesa ha alcanzado al 31 de
diciembre de 1999 la cifra de M$ 3.198.097.438, superior en M$ 634.027.860 a
la contabilizada un afio antes. Ello fue consecuencia de que la menor
generacion interna de fondos por las operaciones durante el afio 1999 no fue
suficiente para financiar el importante programa de inversiones que hay en
curso. Ademas, este aumento de pasivo en pesos se vio afectado por la
apreciacion del dolar respecto a la moneda chilena. La deuda consolidada,
medida en dolares de Estados Unidos del cierre de los ejercicios 1999 y 1998
alcanz6 a US$ 6.033 millones y US$ 5.428 millones, respectivamente.

No obstante estas circunstancias, la comunidad financiera internacional,
reconociendo la fortaleza a largo plazo de los flujos de la Empresa, concedid
importantes créditos a Endesa y a sus filiales, entre los que cabe destacar la
colocacion de Yankee Bonds por US$ 400 millones en abril de 1999, a 10 afios
plazo, como asimismo el refinanciamiento, en condiciones excepcionalmente
buenas, de US$ 1.843 millones a tasa LIBOR mas 0,75 %, a dos afios bullet,
operaciones que se efectuaron durante el segundo semestre del ejercicio.

En la Junta Extraordinaria de Accionistas de Endesa celebrada el 8 de
Abril de 1999 se aprobé el incremento en el limite de concentracién accionaria
de 26 % al 65 %. El 13 de Mayo ENDESA de Espafia, a través de Enersis, tomo
el control de Endesa, alcanzando actualmente el 60 % de participacion.

Endesa ha vivido, sin lugar a dudas, uno de los peores afos en su
historia empresarial, como consecuencia de las hidrologias extremas, de la
continua caida en los precios de la energia en Chile, y de las devaluaciones
producidas de las monedas chilena, brasilefia y colombiana. Lo anterior
constituye un mayor desafio para los préximos ejercicios para obtener
resultados acordes a los capitales involucrados en la Compafiia, asi como una
base para confiar en que las proximas fijaciones tarifarias reconozcan los
riesgos implicitos en el negocio, como también la justa necesidad de retribucion
para los propietarios de instalaciones eléctricas.



b)

INDICES, BALANCE Y RESULTADO

01.01.99 01.01.98 01.01.99 Var. %
Volumen de Venta al al al 12.99/98
de energia en el pais 30.09.99 31.12.98 31.12.99
Millones KWh 11.743 14.161 15.949 12,6

En el afio 1999 las ventas fisicas de energia de Endesa Consolidada en
Chile se incrementaron en 12,6 % respecto al afio anterior, alcanzando
15.949 GWh. EIl total de ventas al Sistema Interconectado Central alcanzé
15.126 GWh, lo que representa un 53,6 % de las ventas totales del SIC.
Adicionalmente, se vendieron 823 GWh en el Sistema Interconectado del Norte
Grande (SING), lo que representa un 10,2 % de las ventas totales del SING. La
generacion hidraulica alcanz6 7.866 GWh, mientras que la generacion térmica

alcanz6 5.807 GWh.

01.01.99 01.01.98 01.01.99 Var. %
Resu ltados al al al 12.99/98
(MM$) 30.09.99 31.12.98 31.12.99

Resultado Operacional 124.299 298.728 167.236 -44,0
Ventas Energia y Peajes 632.452 809.620 835.743 3,2
Costo de Explotacion 494.385 495.109 649.210 31,1
Costos Variables 290.352 252.370 380.750 50,9
Depreciacion 130.342 159.008 166.624 4,8
Costos Fijos 73.691 83.731 101.835 21,6
Result. No-Operacional (204.119) (177.038) (315.357) -78,1
Utilidad del periodo (127.829) 46.351 (176.734) -481,3
Utilidad por accién ($) (15,59) 5,65 (21,55) -481,4

Cabe sefialar que los estados de resultados consolidados de Endesa
incorporan todas las filiales en Chile, consolidandose Celta a partir de abril de
1999. Asimismo, incorporan las filiales argentinas Hidroeléctrica El Chocén S.A.,
Central Costanera S.A. y CBA, las filiales colombianas Central Hidroeléctrica de
Betania S.A. y EMGESA, la filial brasilefia Centrais Elétricas Cachoeira Dourada

S.A.y la filial peruana Edegel.

Balance al al al Var. %
General 30.09.99 31.12.98 31.12.99 12.99/98
Liguidez corriente 0,70 1,08 0,54 -50,0
Razo6n acida 0,55 0,93 0,40 -57,0
Coef. de Endeudam. 1,39 1,07 1,45 35,5
% Deuda corto plazo 17,9 14,1 16,3 16,2
% Deuda largo plazo 82,1 86,0 83,7 -2,6
Activo fijo neto (MM$) 5.008.702 4.562.736 4.949.246 8,5
Activo total (MM$) 5.908.571 5.386.352 5.742.048 6,6

El incremento del coeficiente de endeudamiento ha sido consecuencia de
gue la generacion interna de fondos por las operaciones no ha permitido
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d)

financiar el importante programa de inversiones que hay en curso y al mismo
tiempo atender el servicio de la deuda. Ademas, este aumento de pasivo en
pesos se vio afectado por la apreciacion del délar respecto a la moneda chilena.

VALOR DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS EN EXPLOTACION

Millones de $

Centrales Hidroeléctricas 3.038.811
Centrales Térmicas 747.477
Sistemas de Transmision 151.313
Otros Activos Fijos de Explotacion 648.425

Total Neto 4.586.026

Como se expresa en las Notas N° 2 a) y 2 k) de los Estados Financieros,
los activos de la empresa se presentan valorizados de acuerdo con principios
contables generalmente aceptados en Chile, considerando ademas las
disposiciones e instrucciones de la Superintendencia de Valores y Seguros.

VARIACIONES MAS IMPORTANTES EN EL MERCADO EN QUE PARTICIPA
LA EMPRESA EN CHILE

En el periodo que va de enero a mediados de julio de 1999, los caudales
afluentes a las centrales hidraulicas del Sistema Interconectado Central fueron
muy inferiores, tanto a los de igual periodo del afio anterior, como a los de un
afo hidrolégico normal. Por su parte, en el periodo que va de mediados de julio
a fines de diciembre de 1999, los caudales afluentes a las centrales hidraulicas
del SIC fueron superiores, a los de igual periodo del afio 1998, llegando a ser
cercanos con los de un afio hidrolégico normal. Para el afio 1999 se puede
sefialar que éste fue un afilo normal-seco, a diferencia del afio 1998 que se
estima en el mas seco del siglo.

Como consecuencia de los bajos afluentes a las centrales hidraulicas del
SIC entre enero y julio, disminuyd la generacion de las centrales hidraulicas y
aumento la generacion térmica. A partir de julio la situacion se normalizé con
menor generacion térmica y mayor generacion hidraulica.

La cota del Lago Laja a fines de Diciembre alcanzé a los
1.320,63 m.s.n.m., 17,8 metros mas que la cota minima del afio registrada a
fines de abril.

Por otra parte, respecto a igual periodo de 1998, las ventas fisicas totales
del SIC presentaron un crecimiento de 5.3 % y las ventas fisicas de Endesa
Consolidada a clientes del SIC aumentaron en 2.5 %.



Las ventas de energia de Endesa en el SIC en el periodo estuvieron
constituidas por :

Cliente Millones de kWh
Al 31.12.98 Al 31.12.99
Empresas Distribuidoras y Cooperativas 6.075,4 6.230,0
Industriales, Mineros y Otros 3.690,4 4.072,4
C D E C (Mercado Spot) 0,0 426,0
Total : 9.765,8 10.728,4
% Participacion Mercado (SIC) 40,3 % 40,4 %

Asimismo, las ventas de Pehuenche S.A. en el periodo estuvieron
constituidas por:

Cliente Millones de kWh
Al31.12.98 AI31.12.99
Empresas Distribuidoras y Cooperativas 2.274,3 2.223,0
Industriales, Mineros y Otros 133,9 99,0
C D E C (Mercado Spot) 390,4 443,0
Total : 2.798,6 2.765,0
% Participacion Mercado (SIC) 9,9 % 9,1%

Por su parte, las ventas de Pangue S.A. en el periodo estuvieron
constituidas por :

Cliente Millones de kWh
Al 31.12.98 Al 31.12.99
Empresas Distribuidoras y Cooperativas 1.184,3 1.067,0
Industriales, Mineros y Otros 0,0 0,0
C D E C (Mercado Spot) 33,5 566,0
Total : 1.217,8 1.633,0
% Participacion Mercado (SIC) 4,9 % 4,2 %

En el SING Celta vendié 781,0 GWh, mientras que Endesa vendié 41,6
GWh.

Respecto al mercado argentino, las ventas en el periodo estuvieron
constituidas por :

Empresas Millones de kWh
Al 31.12.98 Al 31.12.99
Costanera S.A. 8.527,5 11.105,0
Central Buenos Aires S.A. 2.330,4 1.669,0
Hidroeléctrica El Chocén S.A. 3.226,0 1.869,0
Total : 14.083,9 14.643,0
% Participacion Mercado (SIN) 20,5 % 20,2 %




Respecto al mercado peruano, las ventas en el periodo estuvieron
constituidas por:

Empresas Millones de kWh
Al 31.12.98 Al 31.12.99

EDEGEL 3.278,6 2.999,0

% Participacion Mercado (SICN) 33,2% 20,8 %

Respecto al mercado colombiano, las ventas en el periodo estuvieron
constituidas por:

Empresas Millones de kWh
Al31.12.98 AI31.12.99
Betania 2.617,3 2.503,0
Emgesa 12.256,0 10.964,0
Total : 14.873,3 13.467,0
% Participacion Mercado (SIN) 33,8 % 32,2%

Respecto al mercado brasilefio, las ventas en el periodo estuvieron
constituidas por :

Empresas Millones de kWh
Al31.12.98 AI31.12.99
Cachoeira Dourada 3.894,0 3.754,0
% Participacion Mercado (SICN) 12 % 1,1%

PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO EN EL PERIODO

En el periodo se generé un flujo neto positivo originado por actividades de
la operacion de MMS$ 144.367 y un flujo positivo originado por actividades
financieras de MM$ 44.122.

El flujo por financiamiento alcanzé MM$ 1.902.845. Asimismo, el flujo
operacional sumado al flujo financiero se aplicé principalmente de la siguiente
manera: MM$ 1.343.408 al pago de préstamos, MM$ 105.413 al pago de
obligaciones con el publico, MM$ 133.659 en incorporacion de activos fijos,
MM$ 48.697 en inversiones permanentes en otras empresas y MM$ 46.766 al
pago de dividendos.

El saldo final de efectivo alcanz6 MM$ 77.050. Este ultimo incorpora el
saldo inicial del periodo, asi como el efecto de la inflacion.



5.00 ESTADOS FINANGIEROS IXIXIXIXIXIX | CONSOLIDADC (Tarje lo gue no corrasponda)

GRUPO CHILECTRA

501 BALANCE GENERAL

(En miles de pasos)

ACTHAL ANTERIOR

Dfa Mas Ao pla Mas Afio
ACTIVOS al 31413709 al 311208
11.010 Disppnible H85.577 381.285
11,020 Dapdsitos a plazo - -
11.030 Valores negociables (neto) - -
11.040 Daudoraa por vento (neto) 27 154 NR2 30.867.502
11.050 Documentos por vobrar (nato) 208503 3a08.278
11.060 Dieydores varios (heta) 5.062.422 4784 425
11.070 Documentos ¥ CUentas por cobrar emprasas ralaclonadas 153473476 150.978.724
11.000 Existencias (nete) 1.585.627 4.538.980
11.080 Impuesios por recupsrar 1.568.807 -
11,100 Gastos pagados por anticipade 321.691 338.422
11.150 Impuestos diferidos 402.531 453.404
11,110 Otrrs activos clroulantes 4.754.303 5.735.772
11.000 TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES 225.817.105 198.394.882
12.010 Temranos 11.413.353 10,196,494
12.020 Construcciones ¥ ohras de infrRestructura 382890177 366,625 549
12.050 Maguinaras y equipos 18.761.641 17.287.638
12,080 Otrpz activos fijos 20.690.831 28.256.175
12.085 Mayor valor por retasacion técnica del active fijn 17.081.847 17.580.836
12.070 Depreciagidn (manos) (227 .650.112) {224 B56.632)
12000  TOTAL ACTIVOS FLIOS 223187737 202.290.060 |.
13.010 Inversionas an amprasas relaclonadas 445.253.739 414,550,601
13.025 Inversiones en oiras sociedades - -
13.026 Mener valor da inversiones 60,427.197 £9.129.570
13,027 Mayor valor de Inversiones (menos) - -
13.030 Daudores a largo plazo 285.035 49,428
13.035 Documentos y cuentas por cobrar ermprasas relaclonadas 86.341.960 54.066.236
13.040 Intangibles 6.949.575 7.035.585
13.060 Amortizacion (menos) (2.338.717} (% 132.038)
13.080 Qtroa 8.138.355 3.010.085
13.000 TOTAL OTROS ACTIVOS 605,037,144 535.709.466
10,000 TOTAL ACTIVOS 1.054.041.988 936,394.408




5.00 ESTADOS FINANCIEROS IXIXIXIXIXIX | CONSOLIDADO (Tarje [0 que no corresponda)

GRUPO CHILECTRA

ACTIJAL ANTERIOR
Dla hez Afo Dla Mes Afio

PASIVOS al 3 2099 al 31/12i98
21.010 Obligs. cor bancos e inst. financiaras - corlo plazo 52.173.391 53.104.070
21415 ©pligs. con bancos & Inst, Andiigas -poidion largo plazae -
21.020 COhligs. con al pliblico {efectos de comerclo) -
21.028 Obligs. con el piblico (bones) - -
21.030 Obligs. largo piaro con veto, dentro ds un afio - -
21.040 Dividandos por pagar 3.386.421 9.011.476
21.050 Cusntas par pagar 7.289.255 7.227.450
21.060 Documentos por pagar - -
21.070 Acresdoras varios 4.433.359 5.457.002
21.075 Dacumantas y cuantas pew pagar empresas ralacionadas 108.904.711 62.028.115
21.080 Provisionas 5.423.053 5.389.156
21.085 Ratenciones 2.058.488 3.145.365
21.080 {mpueasto a [a renta 2.681.808
21,100 Ingrasos percihidos por adslantado 1.057.288 3172600
21105 Irnpuestos diferidos 30,944 30.544
21.110 Otros pasivos circulantes 3.088.013 3.087.695
21.000  TOTAL PASIVOS CIRCULANTES 187.844,923 154.335.271
22010 Obligs. con bancos e Institugiones financieras -
22020 Obligs. con el phblice {bonos) -
22.030 Dogumentos por pagar -
22.040 Acresdores varos 18.777 25.824
22045 Documentos y cuenlas por pagar empresas relacionadas 425.093.044 393.580.044
22.050 Provisiones 10.004.085 2.402.898
22.070 (Mros pasivos a largo plazo 26.052.500 28.473.344
22,000 TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZD 461.168.810 424,490,910
24,000 |NTERES MINORITARIO 15.230.895 13.372.326
23.010 Capiltal pagado 247 587.387 231.165431
23.020 Reserva ravalorlzaclon capital -
23.030 Sobreprecio en venta de acciones proplas 492233 261.940
23.046 Regerva por mayor valor en retas. tec. del activo fljo - -
23.047 Otras raservas 25.864.348 25.211.320
23.057 Défich agumulado periodo de desamollo (menos) - u
23.050 Utilidades retenidas (suma cadigos 23.052 al 23.058) 115.553.360 87.554.210
23,052 Rezarva fuluros dividendos - _
23.053 Utilidades acumuladas 71.469.722 40.167.457
23.054 Pardidas acumyladas (menos) - -
23.055 Utllidad (pérdida) dei ajercitio 74.238.787 93.912 658
23.056 Dividendos provisorlos (menos) {26.853.120) (46.5:25.005)
23.000 TOTAL PATRIMCNIO 389.797.358 344,195.901
20.000 TOTAL PASIVOS 1.054.041.986 $36.394.408




5.00 ESTADOS FINANGCIEROS IXIXIXIXIXIX / CONSOLIDADO (Tarja lo que no corresponda)

GRUPO CHILECTRA
ACTUAL ANTERIOR
Dla mes Ang Dia Moz Afio
Derde 017 01 /99 Desde OQ1/ 01 /68
5.02 ESTADO DE RESULTADOS (En miles de pesos) Hasta 31712 7 99 Hasta 31/12 / 86
41,110 ingresos de axplotacion 266.349.652 200.503.336
41120 Costos da explotacian (menas) (177.966.271) (167 866.183
41.100 Margen de explotacian BE.2AZ.381 102.637.153
41.200 Gastos da administraclon y ventas (menos) [24,872.575) (24.864.558)
41.000 RESULTADO OPERACIONAL 63.410.806 T7.772.605
42,110  Inyresos financieros 19.091.477 1R G50 B3E
42120 Uilidad inversion empresas relacionadas 32,281.751 28 785794
42130 Otros ingresos fuera de la explotacion 29.060.054 36.614.209
42210 Pérdida inversion empresas relacionadas (menos) {497.019) {848)|
42.220 Amortizacion menor valor de invarsiones {menos) (3,520 483) (3.002.062)
42300 (Gastos financieros (menos) (37.821.700) (20.378.235)
42.230 Otos egresos fuera de la explotacién (menos) (16.576.674) {19.986.247)
42,400 Comeccion monetana (242.014) 2 B26 572
42,000 - RESULTADO NO OPERACIONAL 21.815.302 32,300.813
40.000 Resultada aptes del impuasto a la renta 35,226.108 110.082 408
50.000 Impuasts a la renta (menos) {11.855.467) (15.042.791)
23.053 Utilidad (perdida) conaolidada 73,370.641 95.039.617
51.000 Interss minoritario (Mmenos) {z.133.844) (1.126.956)
23.064 UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA 71.238.767 93.412.658
43.000 Amartizacion mayar valar de inversionas -
23055 UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 71.238.707 03.912 658
Las notas explicativas adjuntas Nos 1 al 26 forman pare integral de estos estados
financieros,

Gerente General

Facha

Cantag ir




CHILECTRA, S.A.

Analisis Razonado de los Estados Financieros

Consolidados al 31 de Diciembre de 1999

a) Analisis del Balance General

La variacion global de los activos durante el periodo se detalla a continuacion:

Activos Dic-99 = Sep-99  Dic-98 Dic 99-98|% Var 99/98
Activos Circulantes| MM$ | 225.817| 254.319| 198.395| 27.422 14%
Activo Fijo Neto MM$ | 223.188| 219.816| 202.290| 20.898 10%
Otros Activos MM$ | 605.037| 585.057| 535.709| 69.328 13%
Total Activos MMS$ | 1.054.042| 1.059.192| 936.394| 117.648 13%

Los activos totales de la Compafia a diciembre de 1999 respecto a diciembre de
1998, experimentaron un aumento de $ 117.648 millones, lo que representd una
variacion de 13%. Las principales variaciones estan dadas por:

Mayores documentos y cuentas por cobrar a empresas relacionadas de corto y
largo plazo por $ 64.770 millones.

Un incremento de las inversiones en empresas relacionadas por $ 30.703
millones.

Un aumento del activo fijo neto por $ 20.898 millones.
Un aumento de los otros activos de largo plazo por $ 5.128 millones.
Lo anterior fue compensado parcialmente por una disminucion en:
Deudores por ventas por $ 3.714 millones y en existencias por $ 2.953 millones.

El aumento de $ 64.770 millones en los documentos y cuentas por cobrar a
empresas relacionadas de corto y largo plazo, se explica principalmente por un
aumento en los créditos otorgados a la empresa matriz por $ 34.126 millones y por
mayores préstamos otorgados a Luz de Rio por $ 28.675 millones.

El aumento de las inversiones en empresas relacionadas de $ 30.703 millones, se
explica fundamentalmente por el reconocimiento de mayores utilidades proveniente
de las inversiones en Cerj e Inversiones Distrilima S.A. por un total de $ 27.514
millones, un aumento de la participacion de Chilectra S.A. en Distrilec Inversora
S.A. que contribuyé a elevar la inversion total en Edesur S. A. en $ 14.112 millones y
ademas del ingreso de un aporte de capital en Empresa Eléctrica de Panaméa S.A.
qgue hizo aumentar el valor contable de la inversion en $ 3.789 millones. Lo anterior
fue compensado por una disminucién en la inversion en Luz de Bogota S.A. por $



17.864 millones, debido principalmente a la descapitalizacion de ésta y de Codensa
S.A..

El aumento en el activo fijo neto se debe a la compra de terrenos para la
construccion de futuras subestaciones y a nuevas inversiones en lineas de
distribucion y transmision.

Asimismo, la variacion global de los pasivos durante el periodo se detalla a
continuacion:

Pasivos Dic-99  Sep-99 Dic-98 Dic 99-98 % Var 99/98

Pasivos Circulantes | MM$ | 187.845| 206.545| 154.335 33.510 22%
PasivosLargo Plazo | MM$ | 461.169| 444.392| 424.491| 36.678 9%

Interés Minoritario | MM$ 15231 14.686| 13.372 1.859 14%
Patrimonio MM$ | 389.797| 393.569| 344.196| 45.601 13%
Total Pasivos MMS$ | 1.054.042( 1.059.192| 936.394| 117.648 13%

Los pasivos exigibles de la Compafiia experimentaron un aumento de $ 70.188
millones lo que representd una variacion del 12% con respecto a diciembre de 1998.
Este incremento se explica principalmente por:

Mayores documentos y cuentas por pagar a empresas relacionadas de corto y
largo plazo por $ 78.381 millones.

Mayores provisiones de largo plazo por $7.601 millones.
Lo anterior fue compensado parcialmente por una disminucion en:

Dividendos por pagar por $ 5.625 millones.

Impuesto a la renta por pagar por $ 2.682 millones.

Otros pasivos de largo plazo por $ 2.420 millones.

Ingresos percibidos por adelantado por $ 2.115 millones.
El aumento de los documentos y cuentas por pagar a empresas relacionadas de
corto y largo plazo por $ 78.381 millones, se debe principalmente a la obtencién de
préstamos con la sociedad matriz por $ 82.729 millones.
Respecto al patrimonio, cabe destacar que éste se incrementd en relacién al
ejercicio anterior en $ 45.601 millones. Esto se explica principalmente por
aumentos de capital por un total de $ 16.419 millones y por una disminucion en

los dividendos provisorios de $ 19.673 millones, lo que se encuentra compensado
por una disminucién de la utilidad del ejercicio por $ 22.676 millones.



La evolucién de los indicadores financieros mas representativos a diciembre de
1999 se muestran a continuacion:

Indicador Unidad | Dic-99 Sep-99 Dic-98 9% Var 99/98
Liquidez Corriente Veces 1,20 1,23 1,29 (7%)
Razon Acida Veces 1,19 1,22 1,25 (5%)
Endeudamiento Veces 1,67 1,65 1,68 (1%)
Deuda Corto Plazo % 28,94 31,73 26,66 -
Deuda Largo Plazo % 71,06 68,27 73,34 -
Capital de Trabajo MM$ 37.972 47.774| 44.060 (14%)

b) Analisis del Resultad

(0]

El desglose de los resultados del periodo se resume en el siguiente cuadro:

ado de Re ado Di1c-99 ep-99 DIc-98 Dic 99-98 Var 99/98
Ingresos de explotacion MM$ | 266.350| 199.085| 290.503| (24.153)| (8%)
Costos de explotacion MM$ | (177.966)| (131.041)| (187.866) 9.900[ (5%)
Margen de explotacion MM$ 88.384| 68.044| 102.637| (14.253)| (149%)
Gastos de adm. y ventas MM$ | (24.973)| (17.394)| (24.865) (108)| 0,4%
Costos variables (*) % 84,53%| 85,82%| 87,15% (2,62) -
Costos fijos (*) % 15,47%| 14,18%| 12,85% 2,62 -
Resultado operacional MM$ 63.411| 50.650| 77.773| (14.362)| (18%)
Gastos financieros MM$ | (37.922)| (29.837)| (29.378)| (8.544)] 29%
Resultado no operacional | MM$ 21.815| 21.979| 32.310{ (10.495)| (32%)
Impuesto alarenta MM$ | (11.855)| (9.279)| (15.043) 3.188| (21%)
Interés Minoritario MM$ (2.134)| (1.067)| (L.227) (1.007)| 89%
Utilidad del ejercicio MM$ 71.237| 62.283| 93.913| (22.676)| (24%)
Utilidad por accion $ 196,10, 172,01| 262,94/ (66,84)| (25%)

(*) % en relacion al total de los costos operacionales

El resultado operacional disminuyo en un 18% con respecto a igual periodo del afio
anterior. Esta disminucion de $ 14.362 millones se debe principalmente a los
siguientes factores:

Menores ingresos de la explotacion por $ 24.153 millones, producto
principalmente de la contraccion de la actividad econdémica del pais, que se
tradujo en un menor crecimiento en la facturacion fisica de energia, alcanzando a
diciembre de este afio un 3,1%, en comparacion al 6,9% de igual periodo del afio
anterior. Adicionalmente, los ingresos de la explotacion se vieron afectados por
menores precios medios de facturacion de energia de 9% y la aplicacién de los



decretos de racionamiento eléctrico establecidos por la autoridad, producto de la
sequia que afecté al pais.

Menores costos de la explotacion de $ 9.900 millones, como consecuencia de
menores costos unitarios de compra de energia de 8% y de la disminucion de las
pérdidas de energia acumuladas a 12 meses de 6,0% a 5,4%.

Reduccién de los gastos de administracion y ventas por $ 108 millones.

Por otro lado, se produce una disminucion de $ 10.495 millones en el resultado no
operacional, que se explica principalmente por:

Menores otros ingresos netos fuera de la explotacién por $ 4.136 millones, que
se explican principalmente por menores ingresos netos por servicios de
proyectos, mantenimiento y construccion por $ 3.036 millones, menores
ingresos por servicios a empresas extranjeras y terceros por $ 454 millones,
menores ingresos por intereses facturados a clientes por $ 409 millones,
mayores otros egresos netos por $ 842 millones y mayores egresos por ajuste
al reconocimiento neto de inversiones por $ 999 millones. Lo anterior fue
parcialmente compensado por una menor provision y un reverso de patrimonio
negativo de inversiones por $ 1.176 millones.

Incremento de los gastos financieros netos de $ 5.263 millones, los que se
originaron principalmente por mayores obligaciones contraidas con Agencia Islas
Grand Cayman Enersis por $ 2.561 millones, Enersis Investments S.A. por $
2.520 millones, Interocean Developments Inc. por $ 964 millones y un mayor
gasto por intereses netos correspondientes a préstamos bancarios por $ 1.400
millones. Lo anterior fue parcialmente compensado por mayores ingresos
financieros provenientes de obligaciones adquiridas por Luz de Rio por $
1.836 millones.

Mayor pérdida por correccion monetaria de $ 3.569 millones atribuible
basicamente a la variacion del tipo de cambio e IPC y su impacto en la estructura
de activos, pasivos y patrimonio que mantiene la compafiia, en conjunto con la
aplicacion del Boletin Técnico N°64 del Colegio de Contadores de Chile A.G.
sobre la valorizacién de inversiones permanentes.

Los efectos anteriores fueron parcialmente compensados por:

Un mayor reconocimiento de utilidades netas provenientes de las inversiones en
empresas relacionadas por $ 3.000 millones. Este aumento se debe
principalmente al mayor reconocimiento de utilidades provenientes de Cerj por $
9.846 millones, Inversiones Distrilima S.A. por $ 3.143 millones y Empresa
Eléctrica de Panama S.A. por $ 1.582 millones. Esto fue parcialmente
compensado por menores resultados provenientes de Edesur S.A. por $ 6.213
millones, Distrilec Inversora S.A. por $ 3.933 millones, Luz de Bogota S.A. por $
643 millones y mayores pérdidas en Investluz S.A. por $ 781 millones.



Como consecuencia de lo anterior, la utilidad del ejercicio a diciembre de
1999 alcanzé a $ 71.237 millones, lo que represento una disminucién de 24% con
respecto a diciembre de 1998. Esta variacion se explica por una disminucién en el
resultado operacional y el resultado no operacional antes descritos, compensados
por un menor impuesto a la renta del periodo equivalente a $ 3.188 millones.

c) Valor Libro y Econdmico de los Activos
Respecto del valor libro y econémico de los activos cabe mencionar lo siguiente:

Los deudores por venta a corto y largo plazo, se presentan a su valor de
recuperacion esperado, considerando por lo tanto una deduccién para cubrir las
deudas incobrables.

Las existencias de material en transito, de operacion y de mantenimiento, se
encuentran valorizadas al costo mas correccion monetaria, considerando una
deduccion por obsolescencia, con lo cual no superan su valor de realizacion.

En la valorizacion de los bienes del activo fijo, se han considerado los criterios
contables establecidos por la Superintendencia de Valores y Seguros, en las
Circulares N°s 550 y 566 de 1985.

La depreciacion es calculada sobre el valor actualizado de los bienes de acuerdo
con los afios de vida util de cada bien.

Los valores intangibles se presentan corregidos monetariamente y se amortizan de
acuerdo a lo dispuesto por el Boletin Técnico N°55 del Colegio de Contadores de
Chile A.G..

Los activos expresados en moneda extranjera, se presentan al tipo de cambio
vigente al cierre del ejercicio.

Las inversiones en empresas relacionadas se presentan valorizadas a su valor
patrimonial proporcional. En el caso de las sociedades extranjeras, la aplicacion de
esta metodologia se ha efectuado sobre estados financieros preparados conforme a
la normativa establecida en el Boletin Técnico N° 64 del Colegio de Contadores de
Chile A.G..

Las cuentas y documentos por cobrar a empresas relacionadas se clasifican
conforme a su vencimiento en corto y largo plazo. Estas operaciones se ajustan a
las condiciones de equidad, similares a las que habitualmente prevalecen en el
mercado.

En resumen, los activos se presentan valorizados de acuerdo a principios y normas
de contabilidad generalmente aceptados y a las instrucciones impartidas por la



Superintendencia de Valores y Seguros, expuestas en nota 2 de los Estados
Financieros.

d) Mercado en que Participa la Empresa

El mercado doméstico en el cual participa la empresa es la distribucion de energia
eléctrica, en la Region Metropolitana. Dicho mercado esta constituido al 31 de
diciembre de 1999 por 1.238.603 clientes, representando un aumento de 2,2%
respecto del nimero de clientes a la misma fecha de 1998.

Adicionalmente, Chilectra S.A. opera en mercados externos, siendo accionista y
operador técnico en las concesiones de distribucion eléctrica en la zona sur de la
ciudad de Buenos Aires, Argentina, a través de Edesur S.A., en la zona norte de la
ciudad de Lima, Peru, a través de Edelnor S.A., en el Estado de Rio de Janeiro,
Brasil, a través de Cerj y en el Estado de Ceara, Brasil, a través de Coelce. Ademas,
Chilectra S.A. es accionista de Codensa S.A. en Bogota, Colombia.

En el cuadro siguiente se muestra la participacién de Chilectra S.A. en la propiedad
de las compafiias en el exterior, el nimero de clientes de cada empresa y su
facturacion de energia:

Mercado % Part  Clientes Clientes Fact. GWh = Fact. GWh
Dic-99 Dic-98 Dic-99 Dic-98

Chilectra (Chile) 100 1.238.603| 1.211.710 8.425 8.175
Edesur (Argentina) 30,81 2.105.380| 2.093.556 12.325 11.680
Edelnor (Per() 15,59 843.258| 815.803 3.423 3.389
Cerj (Brasil) 25,15 1.559.327| 1.451.776 7.694 7.208
Codensa (Colombia) 9,90 1.746.352| 1.628.111 8.502 8.217
Coelce (Brasil) 11,08 1.652.073| 1.507.872 5.709 5.396

e) Analisis del Estado de Flujo Efectivo

El flujo neto negativo de efectivo que generd la compafia en el periodo fue de $
2.094 millones, el que se descompone de la siguiente manera:

Las actividades de la operacion generaron un flujo neto positivo de $ 79.764
millones, el que se explica por una utilidad del periodo de $ 71.237 millones, mas las
variaciones de activos y pasivos que afectan al flujo operacional por $ 32.142
millones, compensados por venta de activos fijos por $ 74 millones y los abonos
netos a resultado que no representan flujo de efectivo por $ 23.541 millones.

Las actividades de financiamiento originaron un flujo neto negativo por $ 24.802
millones producido por el pago de dividendos por $ 49.787 millones , el pago de
préstamos por $ 424.212 millones y el pago de otros préstamos de empresas
relacionadas por $ 16.911 millones, lo cual fue compensado por la colocacién de



acciones de pago por $ 15.071 millones, la obtencion de préstamos por $ 422.365
millones y por la obtencién de otros préstamos de empresas relacionadas por $
28.672 millones.

Un flujo neto negativo generado por actividades de inversion de $ 57.055 millones,
explicado por la incorporacion neta de activos fijos por $ 30.810 millones,
inversiones permanentes por $ 2.994 millones y por otros préstamos otorgados a
empresas relacionadas por $ 51.134 millones, lo cual fue parcialmente compensado
por otros ingresos de inversion netos por $ 27.883 millones.



