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IDENTIDAD

Nombre:
Inscripcion en el Registro de Valores:
Domicilio Legal:

RUT:
Direccion:
Teléfono:
Fax:

E-mail:
Péagina Web:

PROPIEDAD

El capital de Transelec se encuentra divi-
dido en 1.000.000 de acciones ordinarias,
nominativas y sin valor nominal. Transelec
Holding Rentas Limitada posee 999.900
acciones, mientras que Rentas Eléctricas

| Limitada tiene 100 acciones.

LA EMPRESA

Transelec es el mayor especialista en el
desarrollo de sistemas de transmision en
alta tension del pais y es la principal com-
pania de transmision que opera lineas

y subestaciones en 500 kV y 200 kV en
todo Chile. Asimismo, las instalaciones de

Transelec dan forma a los dos principales

Transelec S.A.
Namero 974

Santiago, sin perjuicio de las agencias, sucursales u oficinas que pueda establecer en

otros lugares del pais o en el extranjero.
76.555.400-4

Avenida Apoquindo N° 3721, Piso 6, Las Condes

(56-2) 467 7000
(56-2) 650 8517
transelec@transelec.cl
www.transelec.cl

sistemas interconectados nacionales, en
el Norte Grande (SING) y en la zona que
va desde Tal Tal hasta la isla de Chiloé
(SIC). El sistema de transmision de Tran-
selec tiene un total de 8.525 kilometros de
lineas de transmision de simple y doble
circuito y cuenta con 54 subestaciones.
En el SIC posee el 92% del total de las
lineas de transmision pertenecientes al
sistema troncal, en tanto, en el SING es

propietaria del 78%.

Alo largo de su historia, Transelec ha
acumulado una vasta experiencia en cada
uno de los eslabones que conforman la
cadena de valor del servicio de transmi-

sion de electricidad: desde la evaluaciéon

de un proyecto, ingenieria conceptual y
basica, realizacion de estudios sistémicos
y el disefio de soluciones de transmision
y de conexibén, pasando por la gestion del
proyecto y su construccion, asesoramien-
to en puesta de servicio, hasta la opera-
cién, mantenimiento y administracién de

las nuevas instalaciones..

En la actualidad, Transelec aporta esta
trayectoria y conocimientos al desarro-

llo de proyectos energéticos para una
variada gama de clientes de los sectores
eléctrico, minero e industrial de todo el
pais, que han confiado en el respaldo y
excelencia de las soluciones integrales de

transmision entregadas por la empresa.



CARTA DEL PRESIDENTE DEL
DIRECTORIO

SENORES ACCIONISTAS:

En nombre del Directorio de Transelec
S.A., con mucho agrado sometemos a la
consideracion de los Sefores Accionistas
la Memoria Anual de la Sociedad corres-

pondiente al ejercicio 2011.

El afio pasado fue muy intenso para el
sector eléctrico. Dentro de los hitos mas
relevantes se encuentran la publicacion
del Decreto N°61 para la valorizacion
actualizada del sistema troncal, la entrega
del Informe Técnico de las tarifas de sub-
transmision y la emision de un nuevo plan
de expansion del sistema troncal por un

monto aproximado de US$ 900 Millones.

En este escenario, para Transelec fue

un afio de revision de los sistemas y

practicas operacionales para fortalecer el

trabajo iniciado luego del terremoto del 27
de febrero 2010, con el claro objetivo de
mantener los niveles de confiabilidad y el
transporte de forma segura y continua de
la energia que consume cerca del 98%
del pais. Asimismo, se continué con una
serie de proyectos, tanto en el sistema
troncal, subtransmision y adicional, que
buscan dar robustez al sistema y apoyar

el crecimiento del pais.

Dentro de los hitos cumplidos este afio
destaca el término de la construccion de
la linea 220 kV Nogales-Polpaico, incluida
una diagonal de 220 kV en la subesta-
cion Nogales y dos pafios de 220 kV en
la subestacion Polpaico. Paralelamente,

se continu6 construyendo la linea 220 kV

Charrta-Lagunillas, proyecto que permiti-
ra evacuar parte de la energia generada
por las nuevas centrales ubicadas en la
zona de Coronel y apoyar el crecimiento

de la demanda en la zona de Concepcién.

En el sistema de subtransmision, desta-
can algunos proyectos como la construc-
cion de la subestacion Lagunillas 220/154
kV, la construccion de una nueva subes-
tacion El Salado 110/23 kV y la linea 110
kV Diego de Almagro-Nueva El Salado-

Chanaral.

Por otro lado, Transelec reafirmé su
interés en el mercado de soluciones de
transmision para clientes no regulados
y establecerse como socio estratégi-

co para la ejecucioén de los desarrollos



energéticos que el mercado requiere. Asi
lo entendi6 Metro S.A. con quién se firmé
un acuerdo para el desarrollo del sistema
de transmision para abastecer los futuros
aumentos de consumo. El proyecto
consiste en una linea de 220 kV desde la
subestacion Neptuno hasta las instalacio-
nes de Metro. Se proyecta la puesta en
servicio para el afo 2014. Adicionalmente
se concluyo la habilitacion del segundo
circuito en 220 kV de la linea Bocamina
— Lagunillas — Hualpén para la conexion
al SIC de la nueva central termoeléctrica

Bocamina 2.

En el sector minero, muy relevante para
el pais y con positivas perspectivas de
desarrollo, durante el 2011 se inicio la
construccion del sistema de transmision
de 220 kV para el proyecto Mina Casero-
nes de SCM Minera Lumina Copper Chile
(propiedad de la japonesa Lumina Cop-
per). Se estima que su puesta en servicio

sea en agosto de 2012. La obra contem-

pla una nueva linea 220 kV Maitencillo-
Caserones, que incluye la construccion de
una subestacion GIS con dos pafios de

220 KV en la subestacion Maitencillo.

A su vez, para el cliente Minera Carmen
de Andacollo se puso en servicio la linea
220 kV Pan de Azucar-Carmen de Anda-
collo, que incluyd la construccidon de un
pafio de 220 KV en la subestacion Pan de

AzUcar.

Asimismo, durante el afio pasado Transe-
lec terminé la construccion del proyecto
aumento de capacidad de transmision
del Sistema 500 kV entre las subestacio-
nes Ancoa, Alto Jahuel y Polpaico. Esto
implico que se pusieran en servicio un
equipo CER en la subestacion Polpaico

y un equipo STATCOM en la subestacion
Cerro Navia, que fueron reconocidos
como instalaciones del sistema troncal en
el ETT.

En el ambito financiero, durante el afio
Transelec desarroll6 varias actividades
destacandose la emisidon de bonos locales
por un monto agregado de 7 millones de
UF.

Dado los positivos resultados del afo
2011, Transelec cuenta con un alto nivel
de liquidez, lo cual le permite financiar
sus planes futuros de inversién en nuevos
activos de transmision, contando para
ello, ademas, con el firme compromiso de

sus accionistas.

El mercado chileno de transmision eléc-
trica ha tenido cambios significativos en
los Ultimos afos y es por eso que hemos
implementado una serie de iniciativas

y programas que estan en sintonia con
nuestro Plan Estratégico de crecer con
rentabilidad sostenible y alineados con
la mision de seguir entregando el mejor

servicio a Chile y sus habitantes.

RICHARD LEGAULT
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO



NUESTRA HISTORIA, TRANSELEC: UNIENDO A
CHILE CON ENERGIA

1943

Corfo crea la Empresa Nacional de
Electricidad (Endesa) con el fin de llevar
a cabo un plan de electrificacion nacional
consistente en la construccion de nuevas
unidades generadoras y, especialmente,
de una red de lineas de transmision regio-

nales para conectarlas.

1954

Ya existian en el pais, cuatro sistemas
regionales independientes: La Serena-Pu-
nitaqui, La Ligua-Talca, Chillan- Victoria 'y
Valdivia-Puerto Montt. En el resto del pais
so6lo algunas ciudades aisladas contaban

con centrales de generacion propias.

1955

Se da origen al SIC (Sistema Interco-
nectado Central) al conectar la recién
construida Central Cipreses a través de
las lineas en 154 kV Cipreses-Santiago y
Charrta-ltahue que conectar los consu-

mos de Santiago y Concepcion.

1965

Un cable submarino (aéreo en la actuali-
dad a) atravesé el canal de Chacao y lle-
vo electricidad a la Isla Grande de Chiloé.
Otro hito fue la construccion de la primera
linea de 220 kV, Rapel-Cerro Navia que,
en 1966, conectd la Central Rapel con la
creciente demanda eléctrica de la zona

central.

1974

El sistema 220 kV se extendi6 hacia el
oeste, alimentando a Concepcidn, y hacia
el norte para transportar la energia hacia
Santiago. Asimismo, el SIC crecid hacia el
norte con la construccién de sistemas en
110 kV y de las lineas Maitencillo-Cardo-

nes y Pan de Azucar-Maitencillo.



1978

Se intensifica la interconexioén con el Nor-
te Chico, a través de las lineas que unian
San Isidro (hoy Quillota) y Cardones. A
principios de los ‘80, a raiz de la conexion
de la minera El Salvador, el SIC lleg6 a
Diego de Almagro, mientras que por el
sur, el desarrollo de las lineas de 220 kV

llegaba hasta Puerto Montt.

1986

Comenzo la era de la extra alta tension,
con la puesta en servicio de las primeras
lineas en 500 kV (Ancoa-Alto Jahuel 1

y 2) requeridas para inyectar al SIC la
energia generada por el complejo Colbun-

Machicura.

1993

Endesa transformo su Division de Trans-
mision en la filial Compafia Nacional de
Transmision Eléctrica S.A. y luego naci6
Transelec S.A., con los objetivos de
planificar, operar y mantener el sistemay
prestar servicios a las diferentes genera-
doras usuarias del SIC. Ademéas fue inau-
gurado el cruce aéreo del canal Chacao,
consistente en dos torres de 179 metros
de altura y un tendido de 2.680 metros de

longitud.

1996

Transelec construy6 su primera linea

de 220 kV entre Charrta y Ancoa para
conectar la central Pangue (460 MW) y
que luego seria ampliada para conectar la

central Ralco.

2000

La compafia canadiense Hydro-Québec
aquiere el 100% de las acciones de

Transelec.

2003

Transelec Ingresa al SING comprando

924 kilbmetros de lineas de 220kV.

2004

Se inauguré el mayor desarrollo de trans-
mision de todos los tiempos: la ampliacion
a 500 kV del sistema entre Charrua y Alto
Jahuel, que dio cabida a la conexién de la
central hidroeléctrica Ralco (690 MW).



2006

El consorcio canadiense liderado por
Brookfield Asset Management adquirid
el 100% de la propiedad accionaria de
Transelec, aportando su gran fortaleza
financiera al servicio de las necesidades

de crecimiento del pais.

2008

La energizacion en 500 kV de la linea de
doble circuito Alto Jahuel-Polpaico, per-
miti6 acabar con la saturacion de la red
hacia el norte y materializ6, en importante
medida, la conformacién de un anillo de
500 kV en torno a Santiago, que es uno
de los desarrollos clave para el futuro del

sistema.

2009

Se materializa la puesta en marcha de la
S/E Nogales, que permitira expandir efi-
cientemente el sistema desde la V Regidn

hacia el norte del pais.

2010

Transelec adquiere la Subestacién Punta
Colorada a Barrick Gold, para consoli-
darse en la entrega de servicios al sector
minero y compra la Subestacién Tinguriri-
ca a la Hidroeléctrica La Higuera. Ade-
mas, pone en servicio la subestacion Las
Palmas que representa el principal nudo

de aportes de energia edlica al SIC.

201

Transelec firma contrato con Minera
Lumina Copper Chile para el desarro-

llo del proyecto Caserones, uno de los
mas importantes en la industria minera.
Ademas, pone en servicio el proyecto
Nogales-Polpaico (subestacion Nogales,
diagonal linea Nogales, pafios en subes-
tacion Polpaico y linea Nogales-Polpaico).
Adicionalmente, se inicia el desarrollo de
dieciséis proyectos, entre los que desta-
can la linea Maitencillo-Caserones (inclui-
da la ampliacién en GIS de la subestacion
Maitencillo) y la subestacion Neptuno y su

conexion al SIC.
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DIRECTORIO

De acuerdo con los estatutos sociales,

el Directorio estd compuesto por nueve
miembros designados por los accionistas
en la junta respectiva, quienes permane-
cen en sus funciones durante dos afios,
sin perjuicio de la posibilidad de ser
reelectos. Por cada director titular existe
un director suplente. El Presidente es
designado por los directores elegidos por

la Junta de Accionistas.

En conformidad con la Ley y los estatutos,
el Directorio debe reunirse a lo menos
una vez al mes. Durante el ejercicio 2011,
la sociedad Transelec S.A. sostuvo 12
reuniones ordinarias y 1 reunion extraordi-

naria de Directorio.

Actualmente, el Directorio esta compues-

to por los Directores Titulares sefiores

02.

GOBIERNO
CORPORATIVO

Richard Legault, Bruce Hogg, Patrick
Charbonneau, Brenda Eaton, Bruno
Philippi Irarrazabal, Mario Valcarce Duran,
Blas Tomic Errazuriz, José Ramén Valen-
te Vias y Alejandro Jadresic Marinovic, y
por sus respectivos Directores Suplentes,
los sefiores Jeffrey Blidner, Daniel Fetter,
Paul Dufresne, Richard Dinneny, Enri-
que Munita Luco, Juan José Eyzaguirre
Lira, Federico Grebe Lira, Juan Paulo
Bambach Salvatore y Juan Irarrazabal

Covarrubias.

REMUNERACIONES DEL DIRECTO-
RIO

En la Cuarta Junta Ordinaria de Accionis-
tas de Transelec S.A., celebrada el 28 de
abril de 2011, se establecié una remu-
neracion a los sefores directores, la que
es equivalente a la suma de USD 70.000

anuales, valor bruto, sin consideracion del

12

numero de sesiones a las que efectiva-
mente asistan o se realicen. Las dietas se

pagan trimestralmente.

Los directores sefiores Richard Legault,
Bruce Hogg, Patrick Charbonneau y la
directora sefiora Brenda Eaton renun-
ciaron a sus dietas correspondientes al
ejercicio del afo 2011. De este modo,

las remuneraciones percibidas por los
directores durante el ejercicio 2011 fueron

las siguientes:

Blas Tomic $ 33.904.150
Bruno Philippi $ 33.904.150
Mario Valcarce $ 33.904.150
José Ramon Valente $ 33.904.150
Alejandro Jadresic $ 33.904.150



En cuanto a la filial de Transelec S.A.,
Transelec Norte S.A., conforme a lo
previsto en el Articulo 8° de sus Estatutos
Sociales, los directores no son remunera-

dos por sus funciones.

GASTOS DEL DIRECTORIO

Durante el ejercicio no se efectuaron pa-

gos asociados a gastos de los directores.

COMITE DE AUDITORIA

En el mes de abril de 2007 se aprobo

la creacion de un Comité de Auditoria,
distinto de aquél establecido en la Ley
sobre Sociedades Andnimas, que tiene
como funciones, entre otras, revisar los
informes de los auditores, los balances y
otros estados financieros de la compania
y los sistemas internos. El Comité de

Auditoria de Transelec esta integrado por

cuatro directores, quienes son designados
por el Directorio y duran en sus funciones
dos afos, pudiendo ser reelegidos. El Co-
mité designa un Presidente de entre sus
miembros y un Secretario, que puede ser
uno de sus miembros o el Secretario del
Directorio. Durante el ano 2011, el comité

sostuvo cuatro reuniones.

Al 31 de diciembre de 2011, el Comité de
Auditoria estaba integrado por su Presi-
dente, senor José Ramon Valente Vias,
los directores sefior Patrick Charbonneau,
sefora Brenda Eaton y el sefior Mario
Valcarce Duran, ademas del Secretario,

senor Fernando Abara Elias.

Los miembros del Comité tienen derecho
a percibir la remuneracion correspon-
diente de acuerdo a lo determinado en la

Junta Ordinaria de Accionistas.
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En la Cuarta Junta Ordinaria de Accionis-
tas de Transelec S.A., celebrada el 28 de
abril de 2011, se estableci6 como remu-
neracion a cada uno de los miembros del
Comité la suma de USD 10.000 anuales,
valor bruto, sin consideracion del nime-
ro de sesiones a las que efectivamente

asistan o se realicen.

Las remuneraciones percibidas por los
miembros del Comité de Auditoria durante

el ejercicio 2011 fueron las siguientes:

4.680.100
4.680.100

Mario Valcarce $

José Ramodn Valente $



PRESIDENTE

Richard Legault
Bachelor of Accounting
Universite du Quebec
Canadiense

DIRECTORA

Brenda Eaton
Economista

Master en Economia,
University of Victoria
Canadiense

DIRECTOR

Blas Tomic Errazuriz
Ingeniero Civil Industrial

Ph. D. Desarrollo Econémico,
Sussex University

Rut 5.390.891-8

SECRETARIO DEL DIRECTORIO
Fernando Abara

DIRECTOR

Bruce Hogg

Licenciado en Comercio,
Universidad de Alberta
Licenciado en Derecho,
Universidad de Toronto
Canadiense

DIRECTOR

Mario Valcarce Duran
Ingeniero Comercial

Pontificia Universidad Catdlica
de Valparaiso

Rut 5.850.972-8

DIRECTOR

José Ramoén Valente Vias
Ingeniero Comercial

MBA, University of Chicago
Rut 8.533.255-4
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DIRECTORIO

DIRECTOR

Patrick Charbonneau
Chartered Financial Analyst
Bachelor of Business Adminis-
tration, Bishop’s University
Canadiense

DIRECTOR

Bruno Philippi Irarrazabal
Ingeniero Civil

M. Sc. Operation Research
Ph. D. Engineering Economic
System

Stanford University

Rut 4.818.243-7

DIRECTOR

Alejandro Jadresic Marinovic
Ingeniero Civil Industrial
PH.D. en Economia,
Universidad de Harvard
Rut:7.746.199-K




EQUIPO DE
GESTION

Andrés Kuhimann Jahn

Alexandros Semertzakis Pandolfi

Eric Ahumada Gémez

Claudio Aravena Vallejo

43
A

Vi

Francisco Castro Crichton Rodrigo Lopez Vergara

Fernando Abara Elias Claudio Vera Acufia
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RECURSOS HUMANOS

Uno de los pilares fundamentales sobre
los cuales se basa el plan estratégico

de Transelec son sus colaboradores.

La complejidad y altos estandares de
calidad en los que se trabaja sumado

a los desafios que la compaiia tiene

por delante, conducen a que Transelec
busque reclutar y mantener a los mejores
profesionales del mercado en las distintas

areas de desempenio.

Bajo este contexto, Transelec tiene po-
liticas de beneficios, compensaciones y
planes de incentivos que le permiten ser
competitiva en la captacion y retencion de

talentos.

La compafia también implementa y
sostiene programas de capacitacion que
permiten mantener los altos estandares
de calidad profesional existentes, de-
sarrollando el concepto de Gestion del
Conocimiento, crucial para alcanzar altos
estandares técnicos. Un ejemplo claro de
esto fue la continuacion durante el afio
2011 del programa E-class junto con la

Universidad Adolfo Ibafiez, que apunta a

la estandarizacion de conocimientos para
los profesionales de la compafia, basado
en un plan comun para todos los traba-
jadores que se enfocd en: Orientacion al
Cliente, Liderazgo, Comunicacion Eficaz y

Evaluacion de Proyectos.

Nuestros profesionales después de
realizar el plan comun pueden cursar dos
curso mas y optar al Diploma de Direccion
de Proyectos o al Diploma Gestion de
Operaciones. El programa desarrollado
con la Universidad Adolfo Ibafiez durante
el afio 2011 contemplo la cantidad de

23.100 horas de capacitacion.

Durante 2011, se ha mantenido el énfasis
en generar espacios que mejoren la
calidad de vida de sus trabajadores, con
programas de extension, cultura y recrea-
cion de manera de apoyar su desarrollo
integral, con la conviccién del aporte
directo que esto genera en la productivi-
dad. En relacion a lo anterior, se puede
sefialar que durante este afio se dio inicio
al programa de Gimnasia de Pausa, de-
sarrollandose en Oficina Central, Antofa-
gasta, Iquique, Cerro Navia, Alto Jahuel,

Itahue, Concepcién y Temuco. Ademas,

17

en algunas subestaciones se desarrolla-
ron evaluaciones nutricionales y kinesiolo-

gicas a nuestros colaboradores.

También durante el afio 2011 se mantu-
vo el aporte econdmico que la empresa
brinda al Club Deportivo Transelec, bajo
la modalidad del uno mas uno, a efectos
de que se desarrollen actividades de toda

indole que la directiva del Club proponga.

CONSTITUCION DE NUESTRA DO-
TACION E HITOS IMPORTANTES

La dotacion de personal al 31 de diciem-
bre de 2011 alcanz6 507 trabajadores (no
se considera personal de obra). Sobre un
96% de ellos posee especializacion técni-
ca o profesional. Lo anterior indica que los
trabajadores son una pieza fundamental
para que la empresa mantenga el nivel
altamente técnico requerido para entregar
la calidad de servicio que la sociedad

requiere.

Del total de la dotacion de la compafiia un
75,15% de los trabajadores se desempe-
fa en las areas de operaciones e ingenie-

ria y desarrollo de proyectos.



RELACIONES LABORALES

Durante el afio 2011, se mantuvieron las
buenas relaciones laborales con los dos
sindicatos de la compaiiia, esto a través
de canales de comunicacién permanen-
temente abiertos, lo que se refleja en la
inexistencia de casos judiciales relaciona-

dos con temas sindicales.

GESTION DEL CONOCIMIENTO

La cantidad de horas de capacitacion en
2011 fue de 45.938 horas, lo que repre-
senta un 4.2% del total de horas trabaja-
das en el periodo. Con todo, el 90% de
los trabajadores de Transelec participo
en programas de capacitacion relaciona-
dos con las &reas de operacion, apoyo a
la gestion, innovacion, postitulos y post-

grados, idiomas e informatica, entre otros.

Durante 2011, se continud con el desarro-
llo de la iniciativa estratégica de Gestion
del Conocimiento. Se realizaron multiples
charlas relacionadas con el quehacer

de la compania utilizando el sistema de
videoconferencia, que permite acercar

el conocimiento a los trabajadores en

regiones, con un significativo aumento en
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productividad y disminucién de costos.
También continué el programa de maes-
tros, innovacion y biblioteca con el fin de
adquirir, desarrollar y compartir el conoci-

miento dentro de la organizacion.

Vale la pena destacar que este afio 2011
se firmaron importantes convenios de
colaboracién con la Escuela de Salud
Publica de la Universidad de Chile y la
Universidad de la Frontera, los que se
agregaron a los convenios ya firmados el
afo 2010 con las Universidades de Chile,

Catélica de Valparaiso, Técnica Federico



Santa Maria y de Concepcion, y en afios
anteriores con Universidad Catoblica 'y de
Santiago, todo lo anterior en el marco de
la iniciativa denominada RET (Red de
Estudios de Transmision). Esta iniciativa
se lanzé a finales de 2009 y forma parte
integral del programa de Gestion del

Conocimiento.

REMUNERACIONES DE LOS VICE-
PRESIDENTES Y GERENTES

Transelec pag6 a su rol Ejecutivo, durante
el ejercicio 2011, una remuneracion que
ascendio a M$ $2.126.380. Este valor
incluye las remuneraciones de Ejecutivos
en ejercicio al 31 de diciembre de 2011

y de los Ejecutivos retirados durante ese

ano.

PLANES DE INCENTIVO

En Transelec existe un plan anual de
incentivos para sus ejecutivos que esta
directamente relacionado con el cum-
plimiento de objetivos y nivel de aporte

personal al resultado de la empresa.

GERENCIA GENERAL
(CEO)
Andrés khulmann J.
GERENCIA ASUNTOS \I IJ VP
CORPORATIVOS ASUNTOS JURIDICOS
Claudio Vera A. J L Fernando Abara E.
VP VP DESARROLLO VP INGENIERIAY VP VP
OPERACIONES DE NEGOCIOS DESARROLLO DE PROYECTOS FINANZAS RECURSOS HUMANOS
Rodrigo Lopez V. Eric Ahumada G. Alexandros Semertzakis P. Francisco Castro C. Claudio Aravena V.
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ESCENARIO REGULATORIO

El negocio de Transelec es la transmi-
sion de Energia Eléctrica. El marco legal
que rige el negocio de la transmision
eléctrica en Chile define los sistemas de
transmision; clasifica las instalaciones de
transmision en tres categorias (Sistemas
de Transmisién Troncal, Sistemas de
Subtransmision y Sistemas Adicionales) y;
establece un esquema de acceso abierto
para los dos primeros sistemas y para
las lineas adicionales que hagan uso

de servidumbres y las que usen bienes
nacionales de uso publico en su trazado,
con lo cual las respectivas instalaciones
pueden ser utilizadas por terceros bajo
condiciones técnicas y econdémicas no
discriminatorias. Ademas, fija los criterios
y procedimientos mediante los cuales se
determina la retribucién que el propietario
de las instalaciones de transmision tiene

derecho a percibir.

Las instalaciones troncales estan defini-
das como el conjunto de lineas y sub-
estaciones econdmicamente eficientes
y hecesarias para posibilitar el abasteci-

miento de la totalidad de la demanda bajo

distintos escenarios de disponibilidad de

generacion.

Los sistemas de subtransmision estan
constituidos por instalaciones interconec-
tadas al sistema eléctrico dispuestas para
el abastecimiento exclusivo de grupos de
consumidores finales libres o regulados,
ubicados en zonas de concesion de em-

presas distribuidoras.

En tanto, los sistemas adicionales estan
compuestos por lineas y equipos de
transmision destinados principalmente al
suministro de energia eléctrica a clientes
no regulados o a evacuar la produccién
de una central o un grupo reducido de

centrales generadoras.

El 2011 fue un afio inusualmente muy agi-
tado. Dentro de los hitos mas relevantes
en el escenario regulatorio se encuentran
la publicacion del Decreto N°61 — 2011
del Ministerio de Energia, que fija las
instalaciones troncales y su valorizacion,
la entrega del Informe Técnico de las
tarifas de subtransmision, la emision de
un nuevo plan de expansion de obras

troncales por un monto aproximado de
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US$900 millones, el quiebre de la cadena
de pagos de Campanario Generacion que
afecto tanto a transmisores como genera-
dores y provocé la primera quiebra de una

empresa integrante del CDEC-SIC.

TRANSMISION TRONCAL

Los ingresos de Transelec, estan consti-
tuidos por el “valor anual de la transmision
por tramo” (VATT), que se calcula sobre

la base de la “anualidad del valor de la
inversion” (AVI), mas los “costos de ope-
racion, mantenimiento y administracion”
(COMA) para cada uno de los tramos que
conforman el sistema troncal existente. El
VATT es determinado cada cuatro afios
por un consultor que realiza un estudio
denominado Estudio de Transmisién Tron-
cal (ETT). Durante el periodo de cuatro
afos comprendido entre dos ETT conse-
cutivos, tanto el AVI como el COMA de
cada tramo son indexados por formulas
que tienen como objetivo mantener el va-
lor real del AVI y del COMA durante dicho
lapso. Tanto las férmulas de indexacién
como la periodicidad de su aplicacion son

determinadas en el ETT.



PARTICIPACION DE MERCADO

(Participacion por Km de linea)

\
\\

66 + 110 kV

Ademas, en dicho ETT el consultor es-
tablece planes de expansion del sistema
troncal, junto con valores referenciales

de inversion. Estos planes de expansion
contienen inversiones que deben ser cla-
sificadas como obras nuevas o bien como

ampliaciones.

Las ampliaciones de instalaciones exis-
tentes deben ser ejecutadas por el duefio
de la instalaciéon quien debe licitar la cons-
truccion de las obras. En el caso de obras
nuevas, los derechos de explotacion y
ejecucion son licitados por el respectivo
Centro de Despacho Econdmico de Carga
(CDEC) mediante un proceso de licitacion
internacional y adjudicada al proponen-

te que presente el menor VATT para el

proyecto licitado.

Anualmente, el CDEC analiza la con-
sistencia del plan de expansion y de las
instalaciones del sistema troncal conteni-
do en el ETT, con los desarrollos efectivos
en el sistema en materia de generacion,
transmision y evolucion de la demanda.

Posteriormente, la Comisién Nacional
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de Energia (CNE) determina el plan de

expansion para los 12 meses siguientes.

Durante el afio 2011, se entregaron los
resultados finales del ETT para el periodo
2011-2014, fijandose los VATT a los tra-
mos considerados como troncales segun
la publicacion del Decreto N° 61-2011 del
Ministerio de Energia. EI VATT reconocido
por este proceso a Transelec y Transelec
Norte asciende a US$ 186,8 millones y
US$ 14,1 millones respectivamente, valo-

rizado a diciembre de 2009.

PARTICIPACION DE MERCADO
Transelec es dueiia del 100% de las
lineas de 500 kV, tiene una participacion
de 47% como propietario de lineas de 220
kV, en tanto, posee una cuota de mercado
de 86% en lineas de 154 kV y 12% en el
segmento de lineas de 110 kV y 66 kV.



PROYECTOS TRONCALES

A. OBRAS NUEVAS

Transelec concluy6 la construccion de la
linea 220 kV Nogales-Polpaico, incluida
una diagonal de 220 kV en la subestacion
Nogales y dos paros de 220 kV en la sub-
estacion Polpaico. El proyecto consistio
en la construccion de una nueva linea

de transmision de doble circuito en 220
kV entre las subestaciones de Nogales

y Polpaico en la V Regién, ambas de
propiedad de Transelec, de modo que
ésta sea transformable en el futuro en una
linea de simple circuito en 500 kV, sin mo-
dificacion de estructuras, de acuerdo a lo
establecido en el DS N°118 del Ministerio

de Economia.

La linea de transmision eléctrica tiene un
ancho de franja de 60 m y una longitud

de 82,6 km, con una capacidad nominal
de 1.500 MVA por circuito (en 220 kV).

La inversion total del proyecto fue de
US$146,6 millones, construido con la fina-
lidad de ampliar la capacidad de transmi-
sién en este tramo para lograr un mayor
despacho desde las centrales ubicadas
en la zona de Ventanas y desde Los Vilos

al norte.

Paralelamente, se continué construyendo
la Linea 220 kV Charrua - Lagunillas,
proyecto concebido originalmente como
parte del Sistema de Subtransmision,
pero que en el Ultimo ETT fue calificado
como instalacion del Sistema Troncal.
Esta linea permitira evacuar parte de la
energia generada por las nuevas cen-
trales ubicadas en la zona de Coronel y
apoyar el crecimiento de la demanda en
la zona de Concepcion. La linea, de 78
km de longitud, tiene un presupuesto de
US$ 44 millones.

B. AMPLIACIONES

Transelec concluy6 la construccion del
proyecto Barra de Transferencia en 220
kV en la subestacion Cardones, reali-
zando la puesta en servicio el 19 de abril
de 2011, con una inversion de US$ 3,7

millones.

También fueron terminados de cons-
truir los proyectos asociados a Cambio
Conductores por Alta Capacidad en
tramo linea 220 kV Alto Jahuel-Chena
(circuito 1), la Instalaciéon del Segundo
Autotransformador 500/220 kV-750 MVA

en subestacion Polpaico y los Bancos
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Fue adjudicado el 4 de enero del
2011 a la empresa Hyosung con un
monto de inversion de US$35,4 millo-

nes.

Ampliacion subestacion Alto Jahuel,
que consiste en la extension de las
barras principales y transferencia de
500 kV en tres posiciones: una para
un futuro seccionador de barras, otra
para un nuevo pafo de 500 kV y la
tercera para el pafio de linea Ancoa
3. Este proyecto permitira la conexion
del primer circuito de la nueva linea
Ancoa - Alto Jahuel 2x500 kV de la
compafia Elecnor.

Fue adjudicado el 25 de agosto del

2011 a la empresa Elecnor con un

monto de inversion de US$9 millones.

Normalizacion subestacién Chena
220 kV, que contempla la construc-
cion de una linea de 220 kV con un
equipo GIS, configuracion para dos
panos de linea, barras y accesorios
para la interconexién con las barras
de la subestacion Chena (Chilectra),
junto con las obras para el seccio-

namiento completo de la linea Alto

Jahuel-Cerro Navia 2x220 kV, servi-
cios auxiliares de corriente continua,
sistemas de control, protecciones y
telecomunicaciones.

Fue adjudicado el 1 de septiembre
del 2011 a la empresa Siemens con
un monto de inversion de US$16,9

millones.

Subestacion seccionadora Rahue 220
kV que contempla el seccionamiento
del circuito N°1 de la linea Valdivia

- Puerto Montt 220 kV, habilitacion
como linea expresa del circuito N°2
de la linea Valdivia — Puerto Montt
220 kV mas una barra principal N°1
y barra de transferencia, dos panos
de linea 220 kV, un pafio acoplador,
y un pano para habilitacion de linea
expreso circuito N°2 de la subesta-
cion seccionadora Rahue 220 kV.
Fue adjudicado el 1 de septiembre
del 2011 a la empresa HMV Ingenie-
ros Ltda. y Energy International, con
un monto de inversion de US$9,7

millones.

Cambio Interruptores 220 kV en sub-

estacion Alto Jahuel y Polpaico, que
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contempla el reemplazo de interrup-
tores existentes por unos nuevos y
de una corriente de cortocircuito de
50 KA.

Fue adjudicado el 1 de septiembre
del 2011 a la empresa Siemens, con
un monto de inversion de US$5 millo-

nes.

Barra transferencia 220kV en sub-
estacion Carrera Pinto, contempla la
incorporacion de una barra de trans-
ferencia de 220 kV, para los pafios
troncales, con su correspondiente
pafo acoplador, en la actual Sub-
estacion Carrera Pinto. El proyecto
incluye la ampliacion de la plataforma
del patio de 220 kV, ampliacion de
malla tierra y cercos perimetrales,

la extension de la barra principal,
ampliacion de sistemas de seguridad,
sistemas de control, protecciones y
telecomunicaciones, entre otras obras
tendientes a la incorporacién de la
barra de transferencia.

Fue adjudicado el 26 de agosto del
2011 al Consorcio Cobra, con un
monto de inversion de US$7,4 millo-

nes.



Barra transferencia 220kV en subes-
tacion Los Vilos, que consiste en ha-
bilitar dos nuevas barras de transfe-
rencia de 220kV independientes, una
para cada seccion de barra principal,
en la subestacion Los Vilos. Lo ante-
rior implica habilitar los respectivos
pafos acopladores y conectar los
actuales pafios troncales correspon-
dientes a las Lineas Las Palmas 1y 2
y Nogales 1y 2, a las nuevas barras
para permitir su transferencia. Esto se
realiza con el objetivo de cumplir con
el articulo 3-29 de la Norma Técnica
de Seguridad y Calidad de Servicio
(NTSyCS) y asi poder normalizar la
S/E Los Vilos.

Fue adjudicado el 1 de septiembre
del 2011 al Consorcio Cobra, con

un monto de inversion de US$10,4

millones.

Incorporacion Barra Transferencia
220kV en subestacion Valdivia, que
consiste en la construccion de una
barra de transferencia, su respectivo
pafo acoplador y la instalacion de
los equipos de maniobra necesarios,

que permitan la transferencia de los

panos Puerto Montt 1, Puerto Montt
2, Cautin y Ciruelos en la subestacion
Valdivia.

Fue adjudicado el 1 de septiembre
del 2011 a la empresa EFACEC, con
un monto de inversion de US$7,2

millones.

Barra transferencia 500kV en subes-
tacion Polpaico, que consiste en el
disefio e instalacion de 6 desconec-
tadores monopolares de 500kV en
el pafio de reactor de la linea Ancoa
para el reemplazo de éstos por el
reactor de reserva.

Fue adjudicado el 26 de agosto del
2011 al Consorcio Cobra, con un
monto de inversion de US$1,7 millo-

nes.

Barra transferencia de 500kV en
subestacion Alto Jahuel, que consiste
en el disefo e instalacion de 3 desco-
nectadores monopolares de 500kV en
el pafio de reactor de la linea Ancoa
1y 3 desconectadores monopolares
de 500KV en el pafo de reactor de la
linea Polpaico, para el reemplazo de

éstos por el reactor de reserva.
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Fue adjudicado el 26 de agosto del
2011 al Consorcio Cobra, con un
monto de inversion de US$1,8 millo-

nes.

Banco CCEE en subestacion Pan
de Azucar 220kV, que consiste en
el disefio e instalacion de un banco
de condensadores estéaticos de 75
MVAR, conectado a la barra 220 kV.
Considera las adecuaciones nece-
sarias en los sistemas de control,
proteccion, telecomunicaciones y
medida.

Fue adjudicado el 1 de septiembre
del 2011 a la empresa Agrosonda,
con un monto de inversion de US$3,8

millones.

Linea 220 kV Charrta-Lagunillas
(tendido del primer circuito), que
contempla una nueva linea de 78 km
doble circuito de 220 kV, desde la
subestacion Charrta hasta la nueva
subestacion Lagunillas y un pafo de

220 kV en la subestacion Charrda.



PRINCIPALES PROYECTOS DE TRANSELEC DURANTE EL ANO 2011. SISTEMA DE TRANSMISION TRONCAL

VALORES EN MILES DE US$

[INVERSION
TIPO DE PROYECTO PROYECTO REQIO'{:‘NO ESTADO FES:’;;\L/JE?;A
(MILES US$)
Estudios Estudios de proyectos 899
Linea 2x220 kV Nogales Polpaico 60.341 En Servicio 08/11/11
Obras Nuevas
Linea Charrda Lagunillas 2 x 220 kV, tendido 1er circuito 13.094 En Ejecucion 27/02/12
STATCOM S/E Cerro Navia 2.846 En Servicio 23/03/11
CER S/E Polpaico 1.546 En Servicio 20/08/11
Cambio de conductor tramo Alto Jahuel - Chena 4.001 En Ejecucion 31/03/12
Banco Autotransformador 2, 500/220/66 kV 750 MVA, S/E Polpaico 21.989 En Servicio 04/09/11
Ampliacion barra 220 kV, S/E Cerro Navia 18.234 En Servicio 11/01/11
Barras de transferencia 220 kV, S/E Cardones 474 En Servicio 19/04/11
Bancos de Condensadores 50 MVAr en SS/EE Cerro Navia y Alto Jahuel 928 En Servicio 04/04/11

Cambio de conductores por Alta Capacidad en Linea 2x220 kV Alto Jahuel
1.354 En Servicio 08/10/11
— Cerro Navia, tramo Chena-Cerro Navia.

Ampliacion patio 500 kV S/E Ancoa 375  En Ejecucién 03/07/12
Redundancia de equipos MAIS 158 En Ejecucion 22/01/12
Cambio de Interruptores en SS/EE Alto Jahuel y Polpaico 220 kV 129 En Ejecucion 01/05/13
Cambio de Interruptor en S/E Charrta 220 kV 233  En Ejecucién 18/06/12
Obras de amplia- Cambio de Interruptor S/E Ancoa 500 kV 172 En Ejecucion 03/08/12
cion Banco Autotransformador S/E Charrtia 500/220 kV, 750 MVA 516  En Ejecucion 04/07/13
Ampliacién patio 500 kV S/E Alto Jahuel 91 En Ejecucion 25/02/13
Normalizacion S/E Chena 220 kV 119 En Ejecucion 01/09/13
Construccudn S/E Seccionadora Rahue 220 kV 176 En Ejecucion 01/09/13
Barra transf 220kV SE Carrera Pinto 113 | En Ejecucion 26/08/13
Barra transf 220kV SE Los Vilos 123 En Ejecucion 01/01/14
Barra transf 220kV SE Valdivia 134 En Ejecucion 01/09/13
Incorporacion equipo de maniobras 500kV SE Polpaico 82 En Ejecucion 26/12/12
Incorporacion equipo de maniobras transf 500kV SE Jahuel 79 En Ejecucion 26/12/12
Banco CCEE en S/E Pan de Azucar 220kV 90 En Ejecucion 01/03/13
Seccionamiento en S/E Alto Jahuel . 5.114 En Ejecucion 28/02/13
Linea 2x500 kV tramo El Rodeo - Alto Jahuel. 476 En Ejecucion 28/02/13
L Tinguiririca- Pta de cortés 154 kV: Cambio Cond 10.557 En Ejecucion 30/09/12
Linea Punta de Cortés-Tuniche 2x220 kV 235 En Ejecucion 01/06/13
Arrastre(*) Varios arrastre 6.428

Total Proyectos

151.104

Sistema Troncal



SUBTRANSMISION

En agosto del afio 2011, la Comision
Nacional de Energia entregé al Ministerio
de Energia el Informe Técnico con las ta-
rifas de subtransmision y sus respectivas
formulas de indexacion para el cuadrienio
2011-2014, incluyendo los anteceden-
tes de los estudios de subtransmision y
los dictamenes del Honorable Panel de
Expertos correspondientes. Para fines
del primer trimestre del 2012 se espera la
publicacion del Decreto que fija las tarifas
de subtransmision y sus respectivas for-
mulas de indexacién para el mencionado

periodo.

Durante el ano 2011 Transelec puso en
servicio los siguientes proyectos de sub-

transmision a lo largo del pais.

Construccion subestacion Lagunillas
220/154 kV-390 MVA y pafios de
220 kV en subestacion Hualpén, por
un valor de inversion de US$54,2
millones, puesto en servicio el 15 de

agosto de 2011.

Construccion nueva subestacion El
Salado 110/23 kV-15 MVA, en proyec-
to linea Diego de Almagro-Chanaral,
con un valor de inversion de US$4,1
millones, puesto en servicio el 17 de
abril de 2011.

Linea 110 kV Diego de Almagro-Nue-
va El Salado-Chafiaral, con un valor
de inversion de US$7,7 millones,
puesto en servicio el 17 de abril de
2011.
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Aumento de capacidad de transfor-
macion 220/110 kV en subestaciones
Diego de Almagro, Cardones y Mai-
tencillo, con un valor de inversion de
US$3,2 millones, con un transforma-
dor puesto en servicio en Maitencillo

el 1 de septiembre de 2011.

Subestacion Cerro Navia, Instala-
cion banco de autotransformadores
220/110 kV- 400MVA, con unidad de
respaldo, puesto en servicio el 21 de

noviembre de 2011.



PRINCIPALES PROYECTOS DE TRANSELEC EN CURSO, SISTEMA DE SUBTRANSMISION

VALORES EN MILES DE US$

INVERSION REAL FECHA DE
TIPO DE PROYECTO PROYECTO ANO 2011 ESTADO PUESTA EN
(MILES US$) SERVICIO
Estudios (**) Varios 1.044
S/E El Salado y Linea 1x110 kV Diego de Almagro - Nueva El Salado -
Suficiencia 1.004 En servicio 4/17/11
Chanaral
SIC Norte S/E Maitencillo 2.209 En servicio 9/1/11
En ejecu-
SIC Norte S/E Cardones(***) 1.175 B 3/30/12
ciéon
Subtotal Obras de Suficiencia 4.388
Reemplazo por vida | Instalacién banco de autotransformadores 220/110 kV — 440 MVA, con
1.028 En servicio 11/21/11
atil una unidad de respaldo, en S/E Cerro Navia (4)
Subtotal Obras de Reemplazo Vida Util 1.028
Arrastre (* Varios arraste 1.202

Total Proyectos de
7.663
Subtransmision

(*) Proyectos puestos en servicio el 2010 o anterior con pagos pendientes que se efectuaron el 2011.
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SISTEMAS ADICIONALES

Los sistemas de transmision adicionales
estan constituidos por las instalaciones de
transmision, destinadas esencial y princi-
palmente al suministro de energia eléctri-
ca a usuarios no sometidos a regulacion
de precios (por €j. grandes industrias,
mineria, etc.), y por aquellas instalacio-
nes cuyo objeto principal es permitir a los
generadores inyectar su produccion al
sistema eléctrico. El transporte por estos
sistemas se rige por contratos privados

entre las partes.

El mercado adicional no esta exento de
los extensos procesos ambientales y de
concesiones a los que se enfrentan los
proyectos de transmision en la actualidad,
donde se ha demostrado que los plazos
vigentes estimados difieren considerable-

mente de la realidad.




Aun asi, Transelec reafirma su interés

por desarrollar el mercado de transmision
adicional y establecerse como un socio
estratégico para la ejecucion de los desa-
rrollos energéticos que el mercado requie-
re. Asi lo entendié Metro S.A. con quién
se firmé un acuerdo para el desarrollo del
sistema de transmision para abastecer

los futuros aumentos de consumo de

A SU INTERES PO
DO DE TRANSM\
£RSE COMO UN
ECUC\ON DE LOS
0S QUE EL ME

nuestro cliente.El Proyecto Subestacion
Neptuno contempla la construccion de
una subestacion GIS en configuracion
anillo, la instalacion de dos transformado-
res de poder de 220/20,4 kV, 55/80 MVA,
y la construccion de linea 2x220 kV que
conectara dicha subestacion al SIC. Se
proyecta la puesta en servicio para el afio
2014 considerando una inversion de US$

21 millones.

R DE-
SION
sOCIO

RCADO

En el mercado minero, durante 2011

se ha desarrollado la construccion del
sistema de transmisién para el proyecto
Mina Caserones de SCM Minera Lumina
Copper Chile (propiedad de la japonesa
Lumina Copper). Al cierre de 2011 se
encuentra con un 30% de avance y se
estima su puesta de servicio para agosto
de 2012.

La Mina Caserones es un megaproyecto
minero localizado Tercera Region, 160
km. al sureste de Copiap0, considera una
inversion de 2.000 millones de doélares y

una demanda eléctrica de 190 MW.

Sin duda, que la concrecién de este pro-
yecto es un paso clave dentro del ingreso

de Transelec al sector cuprifero nacional.

PUESTAS EN SERVICIO

Durante 2011, Transelec termino la
construccion del proyecto Aumento de
Capacidad de Transmision Sistema 500
kV entre S/E Ancoa y SS/EE Alto Jahuel
y Polpaico para el cliente Endesa. Esto
implico que se pusieran en servicio el
equipo CER en la subestacion Polpaico

y el equipo STATCOM en la subestacion



Cerro Navia. Estos tuvieron puestas en subestacion Polpaico puesto en servicio y que tuvo una inversion de US$36,6

servicio el 20 de agosto y 23 de marzo del el 2010, es de US$43 millones. millones.

2011 respectivamente. Estas nuevas ins-

talaciones fueron reconocidas como parte A su vez, se puso en servicio el 30 de Finalmente el 21 de diciembre del 2011

del Sistema Troncal en el ETT concluido mayo de 2011 para el cliente Minera Car-  se habilité el segundo circuito en 220 kV

en 2010. men de Andacollo, el proyecto linea 220 linea Bocaminas II- Lagunillas- Hualpén,
kV Pan de Azucar-Carmen de Andacollo,  con un valor de inversién de US$10,2

La inversiéon del proyecto completo, que incluyo la construccion de un pafio de millones, proyecto que forma parte del

incluyendo el banco de condensadores en 220 KV en la subestacion Pan de Azucar ~ Convenio de Inversiones con Endesa.

PRINCIPALES PROYECTOS DE TRANSELEC EN CURSO, SISTEMAS ADICIONALES

VALORES EN MILES DE US$

INVERSION

TIPO DE PROYECTO PROYECTOS REAL ANO 2011 ESTADO FES';AE;\L/JESISA
(MILES US$)
Estudios y Servicios Varios 278
Convenio de Inversiones o
S/E Las Palmas 8.836 En servicio 4/6/11
con Endesa
Linea 1x220 kV Pan de Azucar-Carmen de Anda-
3.463 En servicio 5/30/11
collo y Pafio 220 KV S/E Pan de Azucar
S/E Lagunillas 4.891 En servicio 8/15/11
Linea Bocamina Il Lagunillas - Hualpén 1.909 En servicio 12/21/11
Otros Clientes S/E Neptuno 220/20,4 kV 106 En ejecucion 6/1/14
Linea 2x220 kV. Conexion Neptuno al SIC 37 En ejecucion 6/1/14
Conexién Santa Filomena 1.719 En servicio 3/18/11
EDACxCE Polpaico-Cerro Navia 1.389
Linea 220 kVs Maitecillo-Caserones y amplia- ) -
17.118 En ejecucion 8/31/12
cion S/E Maitencillo
Arrastre(*) Varios proyectos 21

Total Proyectos de Sistemas Adicionales 39.767

(*) Proyectos puestos en servicio el 2010 o anterior con pagos pendientes que se efectuaron el 2011
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NUESTROS CLIENTES

El 2011 fue un afo de evaluaciones a
nivel transversal dentro de la compafia.
Con la ayuda de una empresa internacio-
nal, se han definido modificaciones en la
forma de enfrentar los huevos negocios,
este cambio de vision se ve reflejada en
una nueva iniciativa de la Vicepresidencia
de Desarrollo de Negocios: Orientacion al

Mercado.

Transelec ha entendido los cambios

del Ultimo tiempo y en forma proactiva

a la evolucion del mercado energético
nacional, ha establecido estrategias de
relacionamiento para cada uno de los
segmentos regulado y adicional, buscan-
do una propuesta de valor diferenciadora.
Las readecuaciones realizadas en la
estructura han enfocado su interés en las
necesidades de sus clientes, respondien-
do a las inquietudes que se percibian en

la interaccion con ellos.

Al igual que afios anteriores, la compafia
ha realizado mediciones de satisfaccion a

sus stakeholders, identificando la percep-

cién y promocién positiva 0 negativa de
parte de sus clientes. Los resultados obte-
nidos evidencian que los cambios realiza-
dos se encuentran plenamente alineados
con las expectativas de nuestros clientes
y apuntan directamente a la superacion

de las brechas identificadas.

Dentro del compromiso de la compania
como prestador de un servicio publico y
critico para el desarrollo del pais, Transe-
lec esta buscando nuevos modelos de ne-
gocios que permitan facilitar la conexién
de energias ERNC. Hoy la legislacion no
provee de sistemas que incentiven de una
manera adecuada el desarrollo de estas
energias, por lo que esperamos que con
la nueva ley se faciliten estos proyectos,
considerados parte fundamental de los
pilares de desarrollo energético nacional

definidos por el gobierno.

POLITICA DE ATENCION A CLIEN-
TES

Nuestros pilares fundamentales se basan
en la Atencion al Cliente y la Confianza en
nuestro conocimiento como especialistas

del sistema.
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Nuestra politica es interpretar y compren-
der las necesidades de nuestros clientes,
identificando la 6ptima solucién técnica

y econémica para cada proyecto, eje-
cutando sus proyectos de acuerdo a los
mejores parametros de calidad, seguridad
y medioambiente, entendiendo que cada
cliente necesita un trato tUnico. Un com-
promiso total que se mantiene durante to-
dos los afios, estableciendo una relacion

de largo plazo satisfactoria para todos.

Nuestro compromiso es estar cada vez
mas cerca de nuestros clientes (atenciéon
y asesoramiento continuo) y sobre todo
brindarles todo nuestro amplio y espe-
cializado conocimiento sobre transmision
siempre teniendo como fin Gltimo la satis-

faccion de sus expectativas.

Con este objetivo, se ha definido incor-
porar el concepto de venta consultiva al
desarrollo de nuevos negocios. Asumien-
do un compromiso total en el cumplimien-
to de los proyectos y el apoyo durante el
periodo de contrato son el claro reflejo

de la calidad de nuestros servicios y de
nuestra propuesta de valor diferencial

en el mercado, lo que ha sido validado

a través de los afios por nuestros clien-
tes. La oferta especializada nos permite
desarrollar las mejores soluciones de
transmision; nuestros expertos estudian
continuamente las tendencias y proyec-
ciones del mercado, lo que nos permite
aplicar permanentemente los resultados
de las experiencias a las soluciones de

todos nuestros clientes.
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El marco normativo actual establece
mecanismos de célculo y publicacion de
la valorizacion de las inversiones de las
empresas de transmision, a precios de
mercado, informacion que es usada para

la tarificaciéon del servicio.

La valorizacion de las instalaciones

de transmisién de Transelec, al 31 de
diciembre de 2011, asciende a US$ 2.950
millones. De estos, US$ 161,21 millones
corresponden a la valorizacion de las

instalaciones de Transelec Norte.
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Durante 2011 se dio inicio al trabajo en el
Proyecto MEGA, con el cual se preten-
de avanzar desde un Mantenimiento de
Excelencia, cuyo proposito es extender la
vida (til de los activos, hacia la Gestion
de Activos, cuyo objetivo es el manejo

de los activos dando cuenta que éstos
poseen un ciclo de vida definido. Este
Proyecto se enmarca dentro del proceso
de cambio establecido en el Plan Exce-
lencia 360, como uno de sus tres pilares

fundamentales.

La Vicepresidencia de Operaciones ha
puesto gran parte de su esfuerzo en este
proyecto, el cual apunta a la mejora con-
tinua para enfrentar los desafios de los

nuevos tiempos.

La primera fase del proyecto, que se llevo
a cabo durante el segundo semestre

del afio 2011, trat6 sobre los procesos

de Servicios de Red, area dedicada a

la ejecucion de tareas de mantenimien-
to. Estos procesos fueron analizados,
disefiados y documentados por un equipo
conformado por personal de las Geren-

cias Zonales con gran experiencia junto

al soporte de la empresa consultora UMS
Group. Actualmente estos procesos se
encuentran en etapa de implementacion,
considerando para ello un plan de gestién

del cambio.

La segunda fase, trata acerca de los
procesos del area de Gestion de Activos,
encargada de definir qué, dénde y cuando
se realizaran tareas de mantenimiento.
Las fases tres y cuatro tienen relacion con
herramientas informaticas de apoyo a la
gestién y mecanismos de mejora continua

respectivamente.

Durante 2011, la operacion, el manteni-
miento y el reemplazo de equipos o sis-
temas de las instalaciones de Transelec
avanzaron, en general, segun los progra-
mas anuales, existiendo aun correcciones
y adaptaciones con motivo de trabajos
derivados por los efectos del terremoto
del 27 de febrero de 2010.

En cuanto al mantenimiento preventivo, el
indice de cumplimiento anual de la ejecu-
cion de las actividades, fue de un 88,5%,

indice que compara el nivel de realizacion
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de trabajos con la programacion efectua-
da a comienzos de cada afio. Para este
ano, en dicho indice se incluyé ademas
del mantenimiento preventivo basico, la
ejecucion de roces en franjas de servi-
dumbre y los mantenimientos extraordina-

rios programados.

Dentro de las diversas actividades rea-
lizadas durante el afio 2011, se pueden
mencionar la adjudicacion de adquisicion
de equipos, para las distintas Gerencias
Zonales, correspondiente el trienio 2011-
2013, destacandose el suministro de In-
terruptores, Transformadores de Medida,
Pararrayos, Desconectadores y Bancos

de Bateria.

Durante el afio 2011, se desarroll6 la es-
trategia de reemplazo de activos de con-
trol y protecciones, cuya evaluacion de
criticidad determiné el reemplazo de 381
esquemas de proteccion, en un plazo de
seis afos, y 36 protecciones diferenciales
de barras, en un plazo de ocho afios. El
plan de reemplazo de activos de control
y protecciones aumentara la confiabilidad

de los esquemas de proteccion, reducien-



do la tasa de fallas, y permitira aumentar
el nivel de cumplimiento de los estanda-
res fijados por la actual norma técnica de

seguridad y calidad de servicio.

Respecto a las telecomunicaciones,
durante el afio 2011 se trabajo en el
desarrollo de especificaciones técni-

cas y requisitos minimos de equipos e
instalaciones de forma de homologar los
criterios del area de telecomunicaciones
con la Vicepresidencia Ingenieria y De-
sarrollo de Proyectos para ser aplicados
en los nuevos proyectos. Se implementd
en un 100% el sistema de supervisioén de
la red de microondas del sistema troncal,
con lo cual se disminuyen los tiempos

de atencion de fallas y prontamente se
expandira hacia la red de acceso y sobre
los equipos que actualmente no cuentan
con supervision. Por otro lado se realizd
la estrategia de reemplazo y actualizacion
de equipos de teleproteccion correspon-
dientes al sistema de transmision troncal,
con el fin de incrementar la seguridad
del sistema. Finalmente, se desarrollan
los proyectos de microondas en la Zona

Norte Grande los cuales reemplazaran

los cables de fibra 6ptica OPGW que se

encuentran fuera de servicio.

Asimismo, en el afio 2011 se da inicio

al Proyecto de Renovacion del Sistema
SCADA/EMS que utiliza la compafia

en el SIC, para lo cual se contraté a la
empresa asesora KEMA Inc., a quien

se encargo la preparacion de las bases
funcionales y técnicas, para la licitacion
internacional de este proyecto. Se invitd
a los proveedores ABB, AREVA, GE, OSlI
y SIEMENS. La empresa adjudicada para
el suministro y soporte futuro durante los
proximos cinco afos, en la modalidad

de Evergreen, fue el proveedor Open
System International de Minneapolis
EEUU, por medio de su representante e
integrador en Chile TECNET del grupo
Ibermatica. El proveedor debera entregar
el sistema a la Operacién en un plazo de

17 meses.

Durante el afio 2011 se renovo la certifi-
cacion de la Operacion en Tiempo Real
del Sistema Eléctrico, bajo estandares de
calidad ISO 9001, incorporando el COZ

Norte Grande. Este proceso comprende
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la supervision permanente del sistema
eléctrico, el andlisis del estado de funcio-
namiento de las instalaciones, la toma de
decisiones, la coordinacién y la ejecucion
de maniobras necesarias para mante-
ner las condiciones de las instalaciones
dentro de rangos de seguridad preesta-

blecidos.

Con esta certificacion de Sistema de Ges-
tibn de Calidad, Transelec se compromete
a mejorar continuamente la seguridad del
suministro eléctrico mediante la adecuada

operacion del sistema de transmision.

En el ambito de las medidas de ener-
gia, durante el afio 2011 la compania
logr6 obtener la Certificacion 1ISO 9001
en el proceso “Gestion de Medidas de
Energia”. Con este logro, TRANSELEC
demuestra su compromiso con el con-
cepto de calidad de sus procesos criticos
para la compafiia como la facturacion y el
balance de energia para los clientes y los

reguladores.

Ademas, se continu6 con el plan de
mitigacion del efecto producido por la

presencia de azufre corrosivo en el aceite




de los transformadores de poder. Duran-
te este afio 2011, otros seis equipos de
500 kV y tres de 220 kV, adicionales a
los cincuenta y cuatro equipos ya some-
tidos a medidas correctivas en los afios
anteriores, fueron sometidos al proceso
de “pasivacion” de su aceite aislante. Este
plan, continuara el afo 2012 con el trata-
miento de otros tres equipos que deben
ser sometidos al proceso por presentar
una disminucion de la concentracién del
elemento pasivador, detectado gracias al
permanente seguimiento y control de la
efectividad de las acciones de mitigacion

adoptadas.

Las inversiones, mejoras y moderniza-
ciones, como las sefialadas, junto a la
aplicacion de rigurosos procedimientos
operacionales, tienen por objeto disminuir
el Tiempo Equivalente de Interrupcion
(TEI), indicador que mide la seguridad del
servicio, a un nivel dentro de los parame-
tros esperados.. El TEI, que representa

el total de energia no suministrada a los
clientes libres y regulados en un perio-
do de doce meses, tiene su origen en
indisponibilidades en los puntos de retiro

de energia del sistema de transmision de

Transelec y se expresa como “minutos
equivalentes de interrupcion” durante la

hora de demanda maxima del sistema.

Durante el afio 2011 en el SIC se re-
gistraron 30 desconexiones por causa
propia de instalaciones de Transelec, que
generaron desabastecimiento de energia,
lo que representd un TEI de 24,4 minutos-
sistema. El evento con mayor impacto

fue la falla en un interruptor de 220 kV

en subestacion Ancoa, que resulté en la
desconexion de la barra de 220 kV y en la
separacion de las barras de 220 y 500 kV
en la misma subestacion debido a la des-
conexioén del transformador 220/500 KkV.
Posteriormente, debido a la aparicion de
un fendmeno de resonancia sub-armoénica
en el sistema de 500 kV entre la compen-
sacion serie y reactores, se desconec-
taron ambas lineas 500 kV Ancoa — Alto
Jahuel y Ancoa Polpaico, resultando en

la pérdida de servicio en una vasta zona
del SIC, entre las regiones de Valparai-
so y Maule, que representa un 65% del
consumo del SIC. La recuperacion de
servicio fue demorada por la congestion
de informacién en el sistema de control

SCADA (plataforma integrada). No obs-
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tante lo anterior, dada la existencia de un
Sistema de respaldo al SCADA principal
(Centro de Control Alto Jahuel), la recu-
peracién de servicio de las instalaciones
de Transelec se realizé dentro de plazos

normales.

Respecto a la calidad de servicio obtenida
en las instalaciones de Transelec Norte
en el SING, el TEl alcanzé un valor de
8,7 minutos-sistema, el cual fue causado
practicamente por una pérdida de servicio
total ocurrida a causa de una falla no
despejada por sus protecciones en una
linea de 220 kV de terceros. La recupe-
racion de servicio se vio parcialmente
demorada por falla de equipos de control
en subestacion Lagunas, de propiedad de

Transelec Norte.

Debido de las fallas ocurridas en TRAN-
SELEC en el mes de julio del afio 2010,
la Vicepresidencia de Operaciones, tras
un analisis y diagnéstico interno, propuso
un Plan de Accion para lograr mejoras en
la operacion de la red y en sus procesos
internos, que considera medidas como:
Implementacion del criterio N-1 en

transformadores y barras,
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Mejoras en gestion de riesgo interno,

Lograr un Sistema de Gestion de
Riesgos en el CDEC,
Cambios en la gestion del manteni-

miento,

Implementacion del proyecto de Ges-

tiobn de Activos.
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Respecto a la participacion en los Centros
de Despacho Econémico de Carga, un
ejecutivo de Transelec desempefa desde
el mes de noviembre la Presidencia del
Directorio del CDEC-SIC, donde la com-
pafia tiene dos representantes titulares y
dos suplentes, mientras que en el CDEC-
SING, Transelec tiene tres Directores
titulares y dos suplentes en representa-
cion de los Segmentos de propietarios de

instalaciones de transmision.

En cuanto a los robos de conductor

que, desde el ano 2007 estan afectando
gravemente a lineas de transmision con
conductor de cobre de TRANSELEC,
durante el afio 2011 se produjeron 23
eventos de robos, en los cuales una can-
tidad de 14,6 toneladas fueron sustraidas
por delincuentes. La evolucién del robo
de conductor de cobre, que si bien se
sostiene en el tiempo, afo a afo ha ido
disminuyendo su volumen gracias a los

esfuerzos que la compafia, en conjunto



con las autoridades politicas, policiales,
del Ministerio Publico y otras empresas,
ha realizado para evitarlos. En todo caso
este es un factor estructural fundado

en los actuales precios del cobre y en
situaciones inherentes a la estructura del
negocio de la chatarra, dificil de terminar,
que permite un mercado para el producto

de estos robos.

En particular, durante el primer trimestre
del ano 2011 hubo un notable incremento
en las acciones delictuales; sin embargo,
después de una accion policial ocurrida
a fines de marzo, en que fallecieron dos
policias, victimas del ataque de un grupo
delictual y el lider de dicha banda, mas
una disminucién del precio del cobre a
mediados de afo, en el segundo semes-

tre las acciones delictuales se redujeron

considerablemente, llegando a totalizar en
el ano 2011, un 25% menos de kilos de

cobre robado, que el afio 2010.
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PRINCIPALES ACTIVIDADES DESA-
RROLLADAS EN EL AMBITO FINAN-
CIERO

Durante el afio 2011, Transelec desarrolld
varias actividades financieras, destacan-
dose las siguientes: i) En enero de 2011,
Transelec emitié bonos locales por un
monto agregado de 7 millones de UF (se-

rie L, por UF 2,5 millones al 3,65% anual,

serie M, por UF 1,5 millones al 4,05%
anual y serie N, por UF 3,0 millones al
3,95% anual) con el objetivo de pagar

la deuda Yankee existente, cuyo ultimo
cupoén venciod el 15 de Abril de 2011. i) En
marzo de 2011, con la intencién de finan-
ciar los desembolsos correspondientes al
programa de inversiones de la compania,

se acord6 con los bancos Scotiabank-

Sudamericano y Corpbanca, el otorga-
miento de una linea de crédito comprome-
tida por UF 3.000.000, la cual a la fecha
no ha sido utilizada. iii) En septiembre de
2011, Transelec emiti6 el remanente de
UF 1,9 millones correspondiente a la serie
M al 4,05% anual; el uso de estos fondos

fue para actividades corporativas.

ENDEUDAMIENTO VIGENTE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

SERIE FECHA . TASA E?E VENCIMIENTO MONTO  MONEDA
COLOCACION INTERES VIGENTE
Serie D 14-Dic-2006 4,25% 15-Dic-2027 13.500.000 UF
Serie C 21-Mar-2007 3,50% 01-Sep-2016 6.000.000 UF
Serie E 13-Ago-2009 3,90% 01-Ago-2014 3.300.000 UF
Serie F 13-Ago-2009 5,70% 01-Ago-2014  33.600.000.000 CLP
Serie H 13-Ago-2009 4,80% 01-Ago-2031 3.000.000 UF
Serie | 03-Dic-2009 3,50% 01-Sep-2014 1.500.000 UF
Serie K 04-Dic-2009 4,60% 01-Sep-2031 1.600.000 UF
Serie L 19-Ene-2011 3,65% 15-Dic-2015 2.500.000 UF
Serie M 19-Ene-2011 4,05% 15-Jun-2032 3.400.000 UF
Serie N 19-Ene-2011 3,95% 15-Dic-2038 3.000.000 UF

UF: Unidad de Fomento (unidad reajustable fijada por el Banco Central de Chile, Ley

18.840)

Todos los bonos son tipo bullet (pago de principal al vencimiento del Gltimo cupén).
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RESERVA DE SERVICIO DE DEUDA

A partir de diciembre de 2006, Transelec
cuenta con una Reserva de Servicio de
Deuda requerida por los contratos de emi-
sion de los bonos de las Series C, D, E, F,
H, I, K, L, My N. Esta reserva asciende al
monto de los intereses y amortizaciones
de principal -exceptuando pagos fina-

les- correspondiente a un periodo de seis

meses de los mencionados bonos.

LINEAS DE CREDITOS DISPONI-
BLES

Con el fin de asegurar la disponibilidad
de fondos para cubrir las necesidades

de capital de trabajo, financiamiento de
los proyectos de inversidn en activo fijo
(en desarrollo y potenciales), adquisi-
cion de lineas de transmision y posibles
refinanciamientos de deuda, la empre-
sa cuenta con las siguientes lineas de
crédito comprometidas, las que al final del
ejercicio 2011 no presentan desembolsos
encontrandose totalmente disponibles,
segun las condiciones que se detallan a

continuacion:

BANCO MONTO (HASTA) VENCIMIENTO TIPO DE CREDITO
Scotiabank US$ 15.000.000 15-11-2012 Capital de Trabajo

DnBNor US$ 30.000.000 28-02-2012 Capital de Trabajo
Scotiabank US$ 15.000.000 31-03-2012 Capital de Trabajo
Scotiabank y UF 3.000.000 31-03-2012 Financiamiento de Proyectos
Corpbanca y Refinanciamientos
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INDICADORES DE RENDIMIENTO

LIQUIDEZ

Dado los positivos resultados del afio
2011, Transelec cuenta con una alto nivel
de liquidez, lo cual, en conjunto con a) la
disponibilidad de Lineas de Crédito com-
prometidas vigentes, b) la suscripcion de
una linea comprometida por UF 3 millo-
nes y c) la reinversion parcial de su propia
generacion de caja, le permite financiar
sus planes futuros de inversién en nuevos
activos de transmision, contando para
ello, ademas, con el firme compromiso de

Sus accionistas.
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RESULTADO DE EXPLOTACION DU-
RANTE 2011

La compania tiene dos fuentes principales
de generacion de ingresos: a) ingresos
regulados provenientes del servicio brin-
dado por aquellos activos pertenecientes
a los Sistemas de Transmision Troncal

y a los Sistemas de Subtransmision, y,

b) ingresos contractuales, estipulados

en contratos bilaterales, que consideran,
entre otros, a aquellos activos de transmi-
sidn adicionales, segun éstos términos se

definen en la Ley Corta I.

Su estructura de ingresos adecuadamen-
te protegidos, las condiciones de merca-
do, la ley, el marco regulatorio existente

y la calidad y solvencia de sus clientes,
han permitido a la compania contar con
resultados estables en el tiempo, pese al
turbulento entorno econémico financiero
mundial que se gatillé a partir del segundo

semestre del afo 2008.

Cabe mencionar que los ingresos de ex-
plotacion registrados durante el afio 2008
incluyeron ingresos no recurrentes, los
cuales basicamente corresponden al resul-

tado de la reliquidacion de los peajes del

47

Sistema de Transmision Troncal corres-
pondientes al periodo marzo 2004-diciem-
bre 2007, segun lo dispuesto en el Decreto
207 del 15 de enero de 2008, por un total
de $20.971 millones. Esta cifra esta en
moneda del 31 de diciembre de 2008.

EVOLUCION DE INGRESOS Y EBITDA

200 -
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% Ingresos de Explotacion

% Reliquidacion Troncal 2004-2006
% Reliquidacion Troncal 2007

7 eson

Nota 1: La informacién usada para los afios 2004 y 2005 proviene de
los correspondientes Estados Financieros Consolidados de HQIl Transe-
lec Chile S.A., al 31 de Diciembre de cada afio.

Nota 2: Para el afio 2006, la informacién de EBITDA, Ingresos y Costos
de Operacién y Administracion y Ventas del afio 2006 es pro forma, y
corresponde a la suma, linea a linea, de los resultados de HQI Transe-
lec Chile S.A. en el periodo 1 de enero de 2006 al 30 de junio de 2006,
debidamente actualizado por IPC a diciembre de 2006, mas los resul-
tados de la FECU de Transelec S.A. entre el 1 de julio de 2006 y el 31 de
diciembre de 2006. Cabe mencionar que si bien Transelec empezd sus
operaciones con fecha 6 de junio de 2006, sdlo registra movimientos
operacionales a partir del 1 de julio de 2006.

Nota 3: EBITDA = Ganancia Antes de Impuesto - Diferencias de Cambio
- Resultado por Unidades de Reajuste - Amortizacion Menor Valor de
Inversiones* - Costos Financieros — Ingresos Financieros - Deprecia-
cion + Amortizacion de Intangibles + Intereses en Leasing Financiero.

En la depreciacion se consideran los conceptos de pérdidas por obso-
lescencia y por retiro de activo fijo las que en el periodo 2004-2009
formaban parte de los resultados no operacionales segun las normas
financieras de CHGAAP.

(*) Aplica para el periodo 2004-2009 en que los estados financieros se
presentaban en CHGAAP.



FACTORES DE RIESGO

Tanto por las caracteristicas del mercado
eléctrico chileno como de la normativa
que regula a este sector, Transelec S.A.
no esta expuesta a riesgos significativos
producto del desarrollo de su negocio
principal. Sin embargo, es apropiado
mencionar y considerar los siguientes

factores de riesgo:

MARCO REGULATORIO

Las normas legales que rigen el negocio
de la transmision eléctrica en Chile fueron
modificadas mediante la promulgacion de
la ley 19.940, llamada Ley Corta I, publi-
cada el 13 de marzo de 2004.

Durante el afio 2010 se desarroll6 el

segundo Estudio de Transmisién Troncal,

que determiné las instalaciones de los
sistemas de transmision troncal, el area
de influencia comun, la valorizacion de
las instalaciones troncales y sus costos
anuales de operacién, mantencion y ad-
ministracion y las formulas de indexacion
correspondientes. Ademas, el Estudio de-
termind el plan referencial de expansion
para el cuadrienio 2011-2014. El Decreto
61 del Ministerio de energia, publicado el
17 de noviembre de 2011, fij6, en base a
los resultados del Estudio, las tarifas y las
férmulas de indexacion correspondientes
para el cuadrienio 2011-2014, las que
seran aplicables, con efecto retroactivo, a
partir del 01 de Enero de 2011. Se espera
que la aplicacién de las nuevas tarifas y la
reliquidacion correspondiente al afio 2011
sea realizada durante el primer semestre

de 2012.
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El decreto 61 define, ademas, un conjunto
de materias que permiten a los propieta-
rios de instalaciones troncales percibir el

VATT de sus instalaciones.

Por su parte, el Decreto N° 320 del Minis-
terio de Economia, Fomento y Recons-
truccion, que tarifica las instalaciones de
subtransmision fue publicado en el Diario
Oficial el 9 de Enero de 2009, donde se
fijaron las tarifas que comenzaron a regir
a contar del 14 de enero de 2009. Su
vigencia fue hasta el 31 de Octubre de
2010. Las nuevas tarifas de subtransmi-
sibn que regiran por el periodo noviembre
2010 - octubre 2014 seran fijadas por el
Ministerio de Energia basadas en estu-
dios de valorizacién de las instalaciones
de subtransmisioén, estudios que comen-

zaron durante el ano 2010. Para fines del



primer trimestre del 2012 se espera la pu-
blicacion del Decreto que fija las tarifas de
subtransmision y sus respectivas féormulas
de indexacién para el mencionado perio-
do;. mientras tanto contintan aplicandose
en forma provisional las tarifas fijadas me-
diante el decreto 320/2009. La diferencia
entre lo facturado provisionalmente y lo
que corresponda acorde con los valores
gue en definitiva se establezcan, debe ser

reliquidada.

CONCENTRACION DE INGRESOS EN
UN SOLO CLIENTE

Un 37% de los ingresos de Transelec
proviene de un mismo cliente, la Empresa
Nacional de Electricidad S.A., (Endesa), y
de sus empresas generadoras filiales. Los

peajes de transmision a ser pagados por

Endesa y sus filiales Pangue y Pehuen-

che generaran gran parte del flujo de caja
futuro de Transelec y un cambio sustan-
cial de su modelo de negocios, condicion

financiera o resultados operacionales

podria afectar negativamente a Transelec.

RIESGOS OPERATIVOS

Sin perjuicio que la Administracién estima
que Transelec mantiene una adecuada
cobertura de riesgos de acuerdo a las
practicas de la industria, no es posible
asegurar que la cobertura de las pélizas
de seguro contratadas sera suficiente
para cubrir ciertos riesgos operativos,
incluyendo las fuerzas de la naturaleza,
danos en las instalaciones de transmi-
sidn, accidentes laborales y fallas en los

equipos.
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CONFLICTOS LABORALES

Retrasos, paralizaciones u otros conflictos
laborales que afecten a Transelec podrian
tener un efecto material adverso sobre su
negocio, condiciones financieras, resul-
tado de operaciones y expectativas de
Transelec. Aproximadamente el 51% de la
fuerza de trabajo de Transelec se encuen-
tra afiliada a alguno de los dos sindicatos
existentes. Asimismo el 33% del personal
esta cubierto por acuerdos colectivos

con estos sindicatos de trabajadores, los
cuales tienen fecha de vencimiento en
2012y 2014. Si bien la Administracion de
Transelec estima que las actuales relacio-
nes laborales son de mutua colaboracion
entre empresa y trabajadores, y sin la
existencia de huelgas, retrasos o parali-
zaciones desde su constitucion, no puede
asegurarse que tales eventos no ocurran

previo o al momento de expiracion de los



actuales contratos colectivos. La Admi-
nistracion no puede estimar el efecto
de tales eventos en las operaciones de

Transelec.

MULTAS POR INTERRUPCIONES DEL
SERVICIO DE TRANSMISION
Transelec mantiene procedimientos
pendientes ante la Superintendencia de
Electricidad y Combustibles (SEC), como
consecuencia de cargos formulados por
la Autoridad por desconexiones forzadas
en el servicio de transmision eléctrica.
Algunos procedimientos aiun no han sido
resueltos por la SEC y en otros Transe-
lec ha solicitado una reconsideracion de
la resolucién, encontrandose otros con

reclamacion judicial pendiente.

APLICACION DE NORMATIVAS Y/O
POLITICAS MEDIOAMBIENTALES

Las operaciones de Transelec estan
sujetas a la Ley N°19.300, sobre Bases
Generales del Medio Ambiente (“Ley
Ambiental”), promulgada en 1994, la que
ha sido recientemente modificada en el
ano 2010. La Ley Ambiental exige que
quien desarrolle proyectos de lineas de

transmision de alto voltaje y subestacio-

nes eléctricas, se someta al Sistema de
Evaluacion de Impacto Ambiental (“SEIA”)
y presente Estudios de Impacto Ambien-
tal (EIA) o Declaraciones de Impacto
Ambiental (DIA), segln corresponda,
para cualquier proyecto futuro o actividad
susceptible de generar impactos ambien-
tales y presentarlos al nuevo Servicio de

Evaluacion Ambiental.

Como se indico precedentemente, la ley
ambiental se ha modificado y ha traido
consigo cambios en la institucionalidad
ambiental, creandose nuevos instrumen-
tos de gestion ambiental o modificando-
se los existentes, por lo que Transelec
debera ajustarse a estos nuevos re-
querimientos en materia ambiental. De
acuerdo a modificaciones recientes, entre
otras materias, se cre6 una nueva malla
institucional compuesta por: (i) el Minis-
terio del Medio Ambiente; (ii) el Consejo
de Ministros para Sustentabilidad; (iii) el
Servicio de Evaluacion Ambiental; y (iv)
la Superintendencia del Medio Ambien-
te, instituciones que estan a cargo de la
regulacion, evaluacion y fiscalizacion de
las actividades y proyectos que generan

impactos ambientales. Estas nuevas
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instituciones reemplazaron a la Comision
Nacional del Medio Ambiente (“CONA-
MA”) y las Comisiones Regionales del
Medio Ambiente, y se encuentran total-
mente operativas salvo: (i) la fiscalizacion
y capacidad sancionatoria de la Superin-
tendencia del Medio Ambiente, la cual se
encuentra supeditada a la proxima crea-
cion de los Tribunales Medio Ambientales;
y (ii) nuevas exigencias para los Estudios
de Impacto Ambiental y Declaraciones de
Impacto Ambiental y nuevos poderes a las
instituciones medioambientales, lo que se
hara operativo a través de un Reglamento
que aun no ha sido revisado por la Con-

traloria General de la Republica.

Sin perjuicio que Transelec cumpla

con los requisitos ambientales de la ley
ambiental, no es posible asegurar que
estas presentaciones (EIA o DIA) ante la
autoridad seran aprobados por las autori-
dades gubernamentales, ni que la posible
oposicion publica no generara demoras o
modificaciones en los proyectos propues-
tos, ni tampoco que las leyes y reglamen-
tos no cambiaran o seran interpretados en
un sentido que pueda afectar de manera

negativa las operaciones y planes de la



empresa, puesto que la nueva institucio-

nalidad recién esta en marcha.

DEMORAS EN LA CONSTRUCCION DE
NUEVAS INSTALACIONES DE TRANS-
MISION

El éxito del programa de Ampliaciones

y Nuevas Obras de la red de transmi-
sion dependera de numerosos factores,
incluyendo costo y disponibilidad de
financiamiento. Aunque Transelec posee
experiencia en proyectos de construccion
de gran escala, la construccion de nuevas
instalaciones podria verse negativamente
afectada por factores que comunmen-

te estan asociados con los proyectos,
incluyendo demoras en la obtencion de
las autorizaciones reglamentarias como
las concesiones eléctricas; escasez de
equipos, materiales o mano de obra, o
cambios en sus precios; condiciones
climaticas adversas; catastrofes naturales
y circunstancias y dificultades imprevistas
en la obtencion de financiamiento en con-
diciones y tasas razonables. Cualquiera
de los factores antes mencionados podria
causar demoras en la conclusién parcial o

total del programa de inversion de capital,

como también aumentar los costos para

los proyectos contemplados.

RIESGO CAMBIARIO

Dependiendo de los fundamentos del
mercado, las caracteristicas financieras
especificas de su negocio y otras consi-
deraciones, Transelec ha llevado a cabo,
cuando es necesario, ciertas actividades
de cobertura tales como contratos de
cross currency swap y forward de moneda
con el fin de cubrir el riesgo de fluctua-
ciones en la relacion UF-délar para sus
bonos denominados en dblares, y, por
otra parte, para fijar la porcion subyacente
de pesos contenida en sus ingresos que
seran facturados en funcién de la paridad

peso-dolar.

Sin embargo, no puede asegurarse que
Transelec estara totalmente protegida

por el hecho de mantener contratos de
cobertura para el tipo de cambio. Adicio-
nalmente, los cross currency swap y los
forward contienen riesgo de crédito de la
contraparte, requerimientos de caja en las
fechas de vencimientos y otros riesgos

asociados.
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CAMBIOS TECNOLOGICOS

La remuneracion de las inversiones que
Transelec realiza en instalaciones de
transmision eléctrica se obtiene a través
de una anualidad de la valorizacién de las
instalaciones existentes (A.V.l.), a nivel de
precios de mercado, los que son peri6-
dicamente recalculados de acuerdo al
proceso establecido en la norma vigente.
Si hubiese importantes avances tecnol6-
gicos en los equipos que conforman las
instalaciones de Transelec, dicha valoriza-
cion podria verse disminuida, lo que, a la
vez, impediria recuperar de manera total

las inversiones realizadas.

RIESGO DE CREDITO

En lo referente al riesgo de crédito corres-
pondiente a las cuentas por cobrar prove-
nientes de la actividad de transmision de
electricidad, este riesgo es histéricamente
muy bajo dado el numero limitado de
clientes, su clasificacion de riesgo y el
reducido plazo de cobro (menos de 30

dias).

Sin embargo, los ingresos se encuentran
altamente concentrados en pocos clientes

generadores y generaran gran parte del




L

flujo de caja futuro de Transelec. Un cam-
bio sustancial en los bienes, condiciéon
financiera y/o resultados operacionales de
esos generadores podria afectar negati-

vamente a la Sociedad.

Por otra parte, durante el ano 2011 se
observo problemas de insolvencia puntual

de algunos de los integrantes del CDEC-

VOS RESULTAD

NUEVOS ACTIVOS
bARA ELLO, ADEM

SO DE SUS ACC\ON\STAS.

As, CON ELFIRN

SIC, que en alguna medida afectan la
recaudacion de los ingresos tarifarios del

sistema de transmision.

Respecto al riesgo crediticio asociado a
los activos financieros (depositos a plazo,
fondos mutuos de renta fija y pactos)
mantenidos por la empresa, la politica de

Tesoreria establece limites a la exposicion

0S DELANO
NAALTO NIVEL
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a una institucién en particular, limite que
depende de la clasificacion de riesgo y
capital de cada institucion. Adicionalmen-
te, en el caso de inversiones en fondos
mutuos, solo califican aquellos que tienen

clasificacion de riesgo.

RIESGO DE LIQUIDEZ

Riesgo de liquidez es el riesgo que la em-
presa no pueda satisfacer una demanda
de dinero en efectivo o el pago de una
deuda al vencimiento. El riesgo de liqui-
dez incluye también el riesgo de no poder
liquidar activos en forma oportuna a un

precio razonable.

Para garantizar su capacidad de reac-
cionar rapidamente a las oportunidades
de inversion, asi como de pagar sus
obligaciones en las fechas de vencimien-
to, al 31 de diciembre de 2011 Transelec
disponia, aparte de sus excedentes de
caja y cuentas por cobrar de corto plazo,
de lineas de crédito comprometidas para
efectos de capital de trabajo por US$ 60
millones, las que hasta el momento nunca

han sido utilizadas.



Adicionalmente, a partir de marzo de
2011, la Compafia dispone de una linea
de crédito comprometida por un monto de
UF 3 millones, que esta destinada a cubrir
los desembolsos asociados a la inversion

en activos de transmision.

La Compania esta expuesta a los riesgos
asociados a su endeudamiento, inclu-
yendo el riesgo de refinanciamiento de la
deuda a su vencimiento. Estos riesgos se
atenuan mediante el uso de deuda a largo
plazo y de la estructura de sus vencimien-

tos extendida en el tiempo.

RIESGO ASOCIADO A LA LIQUIDACION
DE INGRESOS TARIFARIOS DEL SISTE-
MA DE TRANSMISION TRONCAL

En virtud del DFL N°4/20.018 del Ministe-
rio de Economia, Fomento y Reconstruc-
cion, en sus articulos niUmeros 81, 101,
104 y 106, y disposiciones complementa-
rias, Transelec tiene derecho a percibir
provisionalmente los ingresos tarifarios
reales del sistema troncal que se produz-
can en cada periodo. Para que Transelec
recaude su remuneracion establecida

en el inciso primero, articulo N°101 del

referido DFL N°4/20.018, reliquida men-
sualmente los ingresos tarifarios reales
percibidos en forma provisional respecto
de los ingresos tarifarios esperados que
se emplean en el calculo de los peajes
de conformidad a los cuadros de pagos
preparados por el CDEC (Centro de des-
pacho econdémico de carga) respectivo,
mediante el cobro o pago a las diferentes
empresas propietarias de medios de

generacion.

La Sociedad podria enfrentar el riesgo de
no recaudar oportunamente los ingresos
de parte de algunas de las empresas
propietarias de medios de generacion
establecidos en los cuadros de pago del
CDEGC, lo que puede transitoriamente
afectar la situacién de liquidez de la So-
ciedad. En este sentido, y en opinion de la
Sociedad, la labor que realiza Transelec
respecto de la referida recaudacion no
consiste en la gestion de cobro de lo suyo
sino que en la mera recaudacion y tras-
paso a terceros de excedentes y déficit
valorizados que le son absolutamente
ajenos, con excepcion de los ingresos

tarifarios esperados.
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Con fecha 13 de septiembre de 2011 la
sociedad Campanario Generacion S.A.
fue declarada en quiebra. En virtud de los
antecedentes legales y reglamentarios
que posee la Sociedad, estima que no
hay indicios que permitan acreditar que
las cuentas por cobrar pendientes de
pago relativas a ingresos tarifarios, evi-
dencien un deterioro de las mismas. Por
consiguiente, Transelec S.A. ha registrado
una provision de incobrable por un valor
de M$1.026.284 correspondiente a cuen-
tas por cobrar por conceptos distintos de
ingresos tarifarios y que a la fecha de la
presentacion de estos estados financie-
ros, no hay certeza que la Sociedad podra

recuperar ese monto.

RIESGO DE TASAS DE INTERES

Los activos de la Compafia son principal-
mente activos fijos e intangibles y de larga
duracion. En consecuencia, los pasivos
financieros que se utilizan para financiar-
los consisten principalmente en pasivos
de largo plazo a tasa fija. Las deudas se
registran en el balance a su costo amor-

tizado.



El objetivo de la gestion de este riesgo CLASIFICACION DE RIESGO

es alcanzar un equilibrio en la estructura - . . . . -
q Las siguientes Agencias Clasificadoras de Riesgo han reafirmado en sus Gltimos re-

de deuda, y disminuir los impactos en el ) ) . )
y P portes disponibles en el mercado la clasificacion asignada (“Investment Grade”) tanto

costo financiero producto de fluctuaciones . , . -
para las diferentes lineas de bonos como para las series de bonos emitidos y coloca-

en las tasas de interés reduciendo la vola-
dos por la empresa.

tilidad de la cuenta de resultados.

CLASIFICACION LOCAL
Si bien incrementos en la inflacién chilena

pueden tener impacto sobre los costos de  [XelSNell:YeIW:XS][=[eY:\olel27 CLASIFICACION
la deuda denominada en UF y, por ende, DE RIESGO ACTUAL
sobre los resultados fuera de la explota- ~ Humphrey’s A+
cion de la empresa, estos impactos se Feller- Rate A+

Fitch Ratings Chile A+

encuentran mitigados por los ingresos de

la empresa, los cuales también se ajustan

parcialmente de acuerdo con la variacion Asimismo, la Compafia también cuenta con clasificacion de riesgo internacional:

de la inflacion local mediante los polino-

mios de indexacion. CLASIFICACION INTERNACIONAL

IAGENCIA CLASIFICADORA CLASIFICACION
Por otra parte, las cuentas corrientes mer-  [piR=lZlc o) ACTUAL
cantiles que la Sociedad mantiene con Fitch Ratings BBB-

empresas relacionadas se encuentran
denominadas en pesos chilenos y dola-
res, y contemplan una tasa de interés fija.
Por lo tanto, se estima que la Sociedad
no presenta un riesgo que pudiera afectar
sus resultados debido a un cambio en las

tasas de interés del mercado.



SEGUROS

Durante el ejercicio 2011, la empresa
continud con su politica de mantener se-
guros para la proteccion de sus bienes del
activo fijo y otros riesgos operacionales.
La cobertura es a través de una péliza
multi-riesgo industrial que incluye dafios
fisicos, averia de maquinarias, sismo y
riesgos de la naturaleza. Se considero
innecesario cubrir dafos fisicos para las
lineas de transmision ya que en su cons-
truccion se aplican las buenas practicas
internacionales y las normas chilenas,

que son suficientemente exigentes.

También, se continu6 con la contrata-
cion de seguros de responsabilidad civil,
terrorismo y sabotaje para la compania, y
se mantuvo asegurados los vehiculos, asi
como cobertura para las operaciones de
transporte nacional e importacion de equi-
pos y materiales. La empresa continta
manteniendo contratos de seguros para

sus trabajadores.

Finalmente en este periodo se incorpora
una nueva poliza de “Responsabilidad

|11

Civil Profesional”, que cubre eventuales
siniestros derivados de la gestion de los

colaboradores de Transelec.
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POLITICA DE DIVIDENDOS DURAN-
TE 2011

Para el ano 2011, la Politica de Dividen-
dos establece que, durante un afo finan-
ciero dado, el Directorio pretende distri-
buir como dividendos el maximo monto
posible, dada la situacion financiera de la
compafia, los compromisos adquiridos
por Transelec cuando colocd bonos en el
mercado nacional e internacional y consi-
derando los impactos de la adopcion de
IFRS. Mas precisamente, los dividendos
deben ser iguales a las Utilidades Distri-
buibles, sujeto a los Limites Relativos a
Dividendos. Utilidades Distribuibles signi-
fica el total de las utilidades distribuibles
consolidadas para el ejercicio respectivo,
después de impuestos e items extraor-
dinarios, mas las utilidades distribuibles
acumuladas no distribuidas, menos las
pérdidas de ejercicios anteriores, y Limi-
tes Relativos a Dividendos significa que,
con relacion a un afio fiscal dado, ningun
dividendo podra ser declarado si tuviera
el efecto de causar que la empresa no
cumpla con sus acuerdos financieros.
Con respecto a un afio fiscal dado, si el
Directorio lo considera apropiado, podra

declarar dividendos provisorios a ser dis-



tribuidos dependiendo de las condiciones
en ese momento. El total de los dividen-
dos provisorios no excedera el 75% de las
utilidades distribuibles consolidadas de la
Compania, proyectadas para el ejercicio

en curso en su Plan Anual de Negocios.

DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS EN EL
ANO 2011

En la Junta Ordinaria de Accionistas de

la sociedad Transelec S.A., realizada con
fecha 28 de abril de 2011, se acordd apro-
bar la distribucion como remanente del
dividendo efectivo del afio 2010, la suma
de $ 19.815.903.600.

Asimismo, en la Sesion de Directorio de
Transelec S.A. realizada con fecha 18 de
mayo de 2011, se acord6 distribuir un pri-
mer dividendo provisorio, con cargo a las
utilidades del ejercicio 2011, por un monto
de $ 12.550.000.000.

Por ultimo, en la Sesién de Directorio de
Transelec S.A. realizada con fecha 16 de
noviembre de 2011, se acord6 distribuir
un segundo dividendo provisorio, con
cargo a las utilidades del ejercicio 2011,
por un monto de $ 13.500.000.000.

DIVIDENDOS PAGADOS EN CADA ANO (PROVISORIOS Y DEFINITIVOS)

ANO VALOR HISTORICO
MM$
2006 2.339
2007 34.955
2008 20.934
2009 28.118
2010 55.129
2011 45.866

*): Valores a diciembre de cada afio.

UTILIDAD REPARTIDA

(con cargo al ejercicio de cada ano)

ANO MMS$( *) % UTILIDAD
DEL EJERCICIO
2006 14.849 100%
2007 31.774 100%
2008 12.510 22%
2009 47.238 100%
2010 55.825 100%
2011(**) 26.050 55%

(*): Valores a diciembre de cada afo.

(**): Corresponde solamente a los dividendos provisorios pagados durante el afo
2011, pues al 31 de diciembre de 2011 aun no se conocen los dividendos definitivos
con cargo al ejercicio 2011, los que seran definidos en la Junta Ordinaria de Accionis-

tas a realizarse en el transcurso del afio 2012.



HECHOS RELEVANTES
CONSOLIDADOS

TRANSELEC S.A.

1) Con fecha 19 de Enero de 2011 y
de conformidad con el articulo 9 y el
inciso 2° del articulo 10 de la ley N°
18.045 sobre Mercado de Valores, las
Normas de Caracter General N° 30 y
N° 210 de esa Superintendencia, se

informo el siguiente hecho esencial:

Que con esa misma fecha, Transelec
S.A. coloc6 bonos en el mercado lo-
cal, de las series L, My N, con cargo
a las lineas de 10 y 30 afos plazo,
inscritas en la SVS bajo los numeros

598 y 599, respectivamente.

2) Con fecha 17 de marzo de 2011,y en
cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 9 y en el inciso segundo del
articulo 10 de la Ley N° 18.045, sobre
Mercado de Valores, se informé el

siguiente hecho esencial:

Que el directorio de Transelec S.A.,

en sesioén celebrada el 16 de marzo

de 2011, acordo la citaciéon a Junta 3)
Ordinaria de Accionistas para el dia

28 de abril de 2011, a las 9:00 horas,

en las oficinas sociales ubicadas en

Av. Apoquindo 3721, piso seis, comu-

na de Las Condes.

El objeto de la citacion es someter

a conocimiento y aprobacién de los

accionistas, las siguientes materias:

1) Memoria Anual, Balance General,
Estados Financieros e Informe de
los Auditores Externos, correspon-
dientes al periodo terminado el 31
de diciembre de 2010.

2) Distribucién del dividendo definitivo.

3) Politica de dividendos e informa-
cion acerca de los procedimientos
que seran usados para su pago.

4) Remuneracion del Directorio y del
Comité de Auditoria.

5) Designacion de Auditores Exter-
nos.

6) Diario para convocar a Juntas de
Accionistas.

7) Otras materias de interés de la
sociedad y de competencia de la

Junta.
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Con fecha 29 de abril de 2011, y en
cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 9 y en el inciso segundo del
articulo 10 de la Ley N° 18.045, sobre
Mercado de Valores, se informo el

siguiente hecho esencial:

Que con fecha 28 de abril de 2011, se

celebré la junta ordinaria de accio-

nistas de la sociedad, en la que se
acordo lo siguiente:

1) Aprobar la Memoria Anual, el
Balance General, los Estados
Financieros y el Informe de los
Auditores Externos, correspondien-
tes al periodo terminado el 31 de
diciembre de 2010.

2) Aprobar la distribucién como divi-
dendo definitivo por el afio 2010,
la suma de $ 19.815.903.600,
dividendo que sera pagado a partir
del 27 de mayo de 2011 a los ac-
cionistas inscritos en el respectivo
registro el dia 20 de mayo de 2011.

3) Se informo la politica de dividen-
dos para el afio 2011.

4) Se fijaron las remuneraciones del
Directorio y del Comité de Audito-

ria.



5) Se aprobo la designacion como
auditores externos de la sociedad
para el ejercicio 2011 de la firma
Ernst & Young.

6) Se aprob6 designar el Diario
Financiero para publicar los avisos
de citacion a juntas generales de

accionistas.

Con fecha 19 de mayo de 2011,y en
cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 9 y en el inciso segundo del
articulo 10 de la Ley N° 18.045, sobre
Mercado de Valores, se informé el

siguiente hecho esencial:

Que el directorio de Transelec S.A.,
en sesion celebrada el 18 de mayo
de 2011, acordo la distribucion de un
dividendo provisorio con cargo al ejer-
cicio 2011, ascendente a la suma de
$12.550.000.000.-, en conformidad a
lo establecido en la Politica de Divi-
dendos aprobada por el Directorio de
la sociedad e informada en la Junta
Ordinaria de Accionistas celebrada en
el mes de abril de 2011.

5)

Con fecha 23 de mayo de 2011, y en
cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 9 y en el inciso segundo del
articulo 10 de la Ley N° 18.045, sobre 6)
Mercado de Valores, se informé el

siguiente hecho esencial:

Que los accionistas acordaron auto
convocar una junta extraordinaria de
accionistas para el dia martes 24 de
mayo de 2011, a las 9:00 horas, en
las oficinas sociales ubicadas en Av.
Apoquindo 3721, piso seis, comuna

de Las Condes.

El objeto de la citacién es someter
a conocimiento y aprobacion de los

accionistas, el siguiente punto:

Aumento del capital social de

la compafia por el monto de
$19.732.724.601, que corresponde a
la revalorizacion del capital propio del
ejercicio 2009 de acuerdo al Oficio
Circular N°456 de la Superintenden-
cia de Valores y Seguros, de fecha 20

de junio de 2008, y que a la fecha se

59

encuentra contabilizado en el rubro

“Otras Reservas” del Patrimonio.

Con fecha 25 de mayo de 2011, y en
cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 9 y en el inciso segundo del
articulo 10 de la Ley N° 18.045, sobre
Mercado de Valores, se informo el

siguiente hecho esencial:

Que con fecha 24 de mayo de 2011,
se celebré la junta extraordinaria de
accionistas de la sociedad, en la que

se acordo lo siguiente:

Aumentar el capital social de

la compafriia en el monto de
$19.732.724.601, que corresponde a
la revalorizacion del capital propio del
ejercicio 2009, de acuerdo al Oficio
Circular N°456 de la Superintenden-
cia de Valores y Seguros, de fecha 20
de junio de 2008, y que a la fecha se
encuentra contabilizado en el rubro

“Otras Reservas” del Patrimonio.



7)

Con fecha 23 de septiembre de 2011,
y en cumplimiento de lo dispuesto en
el articulo 9 y en el inciso segundo
del articulo 10 de la Ley N° 18.045,
sobre Mercado de Valores, se informo6

el siguiente hecho esencial:

Que con fecha 23 de septiembre de
2011, la compafia coloc6 bonos pri-
vadamente fuera de bolsa en favor de
Corpbanca S.A., por el remanente de
la serie M de bonos, los que original-
mente fueron colocados con fecha 19
de enero de 2011.

Con fecha 17 de noviembre de 2011
y de conformidad con el articulo 9 y
el inciso 2° del articulo 10 de la ley N°
18.045 sobre Mercado de Valores, se

informo el siguiente hecho esencial:

Que en sesiodn celebrada con fecha
16 de noviembre de 2011, el Directo-
rio de la compafia tomo6 conocimiento
de la renuncia presentada por el
sefior Jeffrey Blidner a su cargo de di-
rector titular, asi como de la renuncia

presentada por el sefior Richard Le-

gault a su cargo de director suplente

del senor Blidner.

En la misma sesion, el Directorio de
la compafia acord6 designar al sefior
Richard Legault como director titular y
Presidente de la compainiia, y al sefior
Jeffrey Blidner como su respectivo

suplente.

Con fecha 17 de noviembre de 2011
y de conformidad con el articulo 9 y
el inciso 2° del articulo 10 de la ley N°
18.045 sobre Mercado de Valores, se

informo el siguiente hecho esencial:

Que en sesion celebrada con fecha
16 de noviembre de 2011, el Directo-
rio de la compafia acord6 la distribu-
cién de un dividendo provisorio con
cargo al ejercicio 2011 ascendente a
la suma de $13.500.000.000.- Lo an-
terior, en conformidad a lo establecido
en la Politica de Dividendos aprobada
por el Directorio de la sociedad e
informada en la Junta Ordinaria de
Accionistas celebrada en el mes de
abril de 2011.
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TRANSELEC NORTE S.A.

1)

Con fecha 17 de marzo de 2011, y en
cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 9 y en el inciso segundo del
articulo 10 de la Ley N° 18.045, sobre
Mercado de Valores, se informé el

siguiente hecho esencial:

Que el directorio de Transelec Norte
S.A., en sesion celebrada el 16 de
marzo de 2011, acordo la citacion a
Junta Ordinaria de Accionistas para
el dia 28 de abril de 2011, a las 10:00
horas, en las oficinas sociales ubica-
das en Av. Apoquindo 3721, piso seis,

comuna de Las Condes.

El objeto de la citacion es someter

a conocimiento y aprobacién de los

accionistas, las siguientes materias:

1) Memoria Anual, Balance General,
Estados Financieros e Informe de
los Auditores Externos, correspon-
dientes al periodo terminado el 31
de diciembre de 2010.

2) Distribucién del dividendo definiti-

VO.



3) Politica de dividendos e informa-
cion acerca de los procedimientos
que seran usados para su pago.

4) Designacion de Auditores Exter-
nos.

5) Diario para convocar a Juntas de
Accionistas.

6) Otras materias de interés de la
sociedad y de competencia de la

Junta.

Con fecha 29 de abril de 2011, y en
cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 9 y en el inciso segundo del
articulo 10 de la Ley N° 18.045, sobre
Mercado de Valores, se informo el

siguiente hecho esencial:

Que con fecha 28 de abril de 2011, se

celebrd la junta ordinaria de accio-

nistas de la sociedad, en la que se

acordo lo siguiente:

1) Aprobar la Memoria Anual, el
Balance General, los Estados
Financieros y el Informe de los

Auditores Externos, correspondien-

tes al periodo terminado el 31 de
diciembre de 2010.

2) Aprobar la distribuciéon como divi-
dendo definitivo por el afio 2010,
la suma de US$ 2,885,478.70,
dividendo que sera pagado a partir
del 27 de mayo de 2011 a los ac-

cionistas inscritos en el respectivo

registro el dia 20 de mayo de 2011.

3) Se inform6 la politica de dividen-
dos para el afio 2011.

4) Se aprob¢ la designacion como
auditores externos de la sociedad
para el ejercicio 2011 de la firma
Ernst & Young.

5) Se aprob¢ designar el Diario
Financiero para publicar los avisos
de citacion a juntas generales de

accionistas.

Con fecha 17 de noviembre de 2011
y de conformidad con el articulo 9 y
el inciso 2° del articulo 10 de la ley N°
18.045 sobre Mercado de Valores, se

informo el siguiente hecho esencial:
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Que en sesion celebrada con fecha
16 de noviembre de 2011, el Directo-
rio de la companfia tom6 conocimiento
de la renuncia presentada por el
sefor Jeffrey Blidner a su cargo de di-
rector titular, asi como de la renuncia
presentada por el sefior Richard Le-
gault a su cargo de director suplente

del sefior Blidner.

En la misma sesion, el Directorio de
la compafia acord6 designar al sefior
Richard Legault como director titular y
Presidente de la compafia, y al sefior
Jeffrey Blidner como su respectivo

suplente.
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Transelec S.A. es una sociedad anéni-
ma abierta de duraciéon indefinida, que

se constituy6 originalmente como una
sociedad de responsabilidad limitada
bajo la razén social “Rentas Eléctricas

Il Limitada”, por escritura de fecha 6 de
junio de 2006, otorgada en la notaria de
Santiago de dona Maria Gloria Acharan
Toledo. El extracto correspondiente a la
constitucion social esté inscrito a fojas
22.031, N° 15.264, en el Registro de Co-
mercio del Conservador de Bienes Raices
de Santiago correspondiente al afio 2006,
y se publicé en el Diario Oficial N° 38.485
de fecha 9 de junio de 2006.

Por escritura publica de fecha 15 de junio
de 2006, otorgada en la notaria de Santia-
go de dofia Maria Gloria Acharan Toledo,
se produjo una cesion de derechos de

la sociedad, quedando como socios las
sociedades Rentas Eléctricas | Limitada
y Rentas Eléctricas Il Limitada. Ademas,
se aumento el capital social y se modi-
fico la administracion de la sociedad. El
extracto correspondiente a esta modifi-
cacion social esta inscrito a fojas 25.168,
N° 17.510, en el Registro de Comercio

del Conservador de Bienes Raices de

Santiago correspondiente al afio 2006, y
se publicé en el Diario Oficial N° 38.501
de fecha 30 de junio de 2006. Se rectifico
el extracto de modificacion antes citado
mediante extracto que fue inscrito a fojas
28.355, N° 19.800, en el Registro de Co-
mercio del Conservador de Bienes Raices
de Santiago correspondiente al afio 2006,
y se publico en el Diario Oficial N° 38.518
de fecha 20 de julio de 2006.

Por escritura publica de fecha 26 de
marzo de 2007, otorgada en la notaria de
Santiago de dofia Maria Gloria Acharan
Toledo, la sociedad se trasformé en una
sociedad an6nima, bajo la razon social
“Rentas Eléctricas Il S.A.”. El extracto
correspondiente a la transformacion de
la sociedad esta inscrito a fojas 12.696,
N° 9.344, en el Registro de Comercio
del Conservador de Bienes Raices de
Santiago correspondiente al afio 2007, y
se publicé en el Diario Oficial N° 38.727
de fecha 30 de marzo de 2007.

En la Primera Junta Extraordinaria de
Accionistas de la empresa, celebrada el
24 de abril de 2007, se acord6 constituir

a la compafia en sociedad anénima
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abierta, mediante la inscripcién voluntaria
de ésta y de sus acciones en el Registro
de Valores de la Superintendencia de Va-
lores y Seguros. El Acta de esa Primera
Junta Extraordinaria se redujo a escritura
publica con fecha 25 de abril de 2007.

En la Segunda Junta Extraordinaria de
Accionistas de la empresa, celebrada el
30 de junio de 2007, se modificaron los
Estatutos Sociales, cambiandose la razon
social a “Transelec S.A.” y se eligié un
nuevo Directorio. El Acta de esa Segunda
Junta Extraordinaria se redujo a escritura
publica con fecha 30 de junio de 2007 en
la notaria de Santiago de dofia Maria Glo-
ria Acharan Toledo. El extracto de la refor-
ma se inscribi6 a fojas 27.530, N° 19.941,
del afio 2007 en el Registro de Comercio
del Conservador de Bienes Raices de
Santiago y se publicé en el Diario Oficial
N° 38.812 de fecha 13 de julio de 2007.

En junio de 2007, Transelec S.A., RUT N°
76.555.400-4, absorbi6 a Transelec S.A.,
RUT N° 76.555.430-6, segun da cuenta la
escritura publica de fecha 30 de junio de
2007, otorgada en la notaria de Santiago

de dofia Maria Gloria Acharan Toledo,



cuyo extracto se inscribi6 a fojas 27.509,
N° 19.936, del afno 2007 y se publico en
el Diario Oficial N° 38.812, de fecha 13 de
julio de 2007.

En la Tercera Junta Extraordinaria de
Accionistas de la compafia, celebrada el
4 de abril de 2008, se acord0, segun lo
establecido en el Contrato de Compraven-
ta de fecha 30 de junio de 2006 entre HQ
Puno Ltd. e Hydro-Québec International
Transmision Sudamérica S.A. y Rentas
Eléctricas IV Limitada, y en el Contrato
de Compraventa de fecha 27 de junio de
2006 entre IFC y Rentas Eléctricas IV
Limitada, ratificar el acuerdo relativo al
Ajuste del VI alcanzado entre Transelec y
los Vendedores y autorizar a la gerencia
de Transelec para proceder con el pago

del Ajuste del VI, entre otras materias.

En la Cuarta Junta Extraordinaria de
Accionistas de la compafiia, celebrada el
21 de julio de 2008, se acordé revocar a
todos los miembros del Directorio, tanto
titulares como suplentes, y elegir en su
reemplazo en el cargo de Directores Titu-

lares a los sefiores Jeffrey Blidner, Bruno

Guilmette, Scott Lawrence, Brenda Eaton,
Felipe Lamarca Claro, Juan Andrés Fon-
taine Talavera, Blas Tomic Errazuriz, José
Ramon Valente Vias y Alejandro Jadre-
sic Marinovic, y como sus respectivos
Directores Suplentes a los sefiores Derek
Pannell, Patrick Charbonneau, Graeme
Bevans, Richard Dinneny, Enrique Munita
Luco, Juan José Eyzaguirre Lira, Federico
Grebe Lira, Juan Paulo Bambach Salvato-

re y Juan Irarrazabal Covarrubias.

En la Quinta Junta Extraordinaria de
Accionistas de la empresa, celebrada el
16 de octubre de 2008, se acordo ratificar
expresamente lo obrado por los repre-
sentantes de Transelec al momento de la
negociacion y suscripcion del Contrato de
Apertura de Financiamiento Comprome-
tido con los bancos Corpbanca y Sco-
tiabank Sudamericano por un monto de
hasta UF3.206.453.

En la Sexta Junta Extraordinaria de
Accionistas de la empresa, celebrada el
3 de junio de 2009, se acordo ratificar
el acuerdo adoptado por el directorio de

la sociedad en el sentido de aprobar la
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inscripcion de dos lineas de bonos, a 10y
30 afios, mediante la celebracion de los
contratos de emision de bonos respec-
tivos, y aprobar el endeudamiento de la
sociedad mediante las futuras emisiones
y colocaciones de los bonos con cargo a
ambas lineas, por un monto de hasta UF
20.000.000 cada una.

En la Séptima Junta Extraordinaria de
Accionistas de la compainiia, celebrada el
28 de octubre de 2009, se acordo revocar
a todos los miembros del Directorio, tanto
titulares como suplentes, y elegir en su
reemplazo en el cargo de Directores Titu-
lares a los sefiores Jeffrey Blidner, Bruce
Hogg, Patrick Charbonneau, Brenda Ea-
ton, Felipe Lamarca Claro, Juan Andrés
Fontaine Talavera, Blas Tomic Errazuriz,
José Ramon Valente Vias y Alejandro
Jadresic Marinovic, y como sus respec-
tivos Directores Suplentes a los sefiores
Thomas Keller,,Graeme Bevans, Paul Du-
fresne, Richard Dinneny, Enrique Munita
Luco, Juan José Eyzaguirre Lira, Federico
Grebe Lira, Juan Paulo Bambach Salvato-

re y Juan Irarrazabal Covarrubias.



En la Octava Junta Extraordinaria de
Accionistas de la compafiia, celebrada el
24 de agosto de 2010, se acordo revocar
a todos los miembros del Directorio, tanto
titulares como suplentes, y elegir en su
reemplazo en el cargo de Directores Titu-
lares a los sefores Jeffrey Blidner, Bruce
Hogg, Patrick Charbonneau, Brenda
Eaton, Bruno Philippi Irarrdzabal, Mario
Valcarce Duran, Blas Tomic Errazuriz,
José Ramon Valente Vias y Alejandro
Jadresic Marinovic, y como sus respec-
tivos Directores Suplentes a los sefiores
Richard Legault, Daniel Fetter, Paul Du-
fresne, Richard Dinneny, Enrique Munita
Luco, Juan José Eyzaguirre Lira, Federico
Grebe Lira, Juan Paulo Bambach Salvato-

re y Juan Irarrazabal Covarrubias.

En la Novena Junta Extraordinaria de
Accionistas de la compafiia, celebrada el
21 de octubre de 2010, se acord6 aprobar
el endeudamiento de la Sociedad, ya sea
en UF, en pesos chilenos o en dblares

de Estados Unidos de Norteamérica,
mediante la contratacion de préstamos
bancarios y/o emisién de una combina-

cién de bonos y deudas bancarias, ya sea

con colocacion o colocaciones de bonos
con cargo a las Lineas de Bonos ya
inscritas y vigentes, que seran emitidos al
amparo de la Ley Numero 18.045 de 1981
y sus modificaciones y/o en los Estados
Unidos de América (bajo la forma 144A o
registrados ante la SEC) y/o a través de
préstamos bancarios, siempre que en su
conjunto no excedan el equivalente de UF
10.000.000, Asimismo, la Junta acor-

do facultar al Directorio de la Sociedad
para fijar los montos, las caracteristicas,
oportunidades, términos y condiciones
especificas de las futuras emisiones de
los bonos en el mercado local o en los
Estados Unidos, las que deberan en todo
caso limitarse a los montos maximos
autorizados, y corresponder a condiciones

de mercado al momento de su emision.

En la Décima Junta Extraordinaria de
Accionistas de la empresa, celebrada el
24 de mayo de 2011, se acord6 capitalizar
la correccion monetaria correspondiente
al ejercicio del afio 2009, ascendente a un
monto de $19.732.724.601, con lo que se
modificaron los Estatutos de la Sociedad,

aumentandose el capital social. El Acta
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de esa Décima Junta Extraordinaria de
Accionistas se redujo a escritura publi-
ca con fecha 6 de junio de 2011 en la
notaria de Santiago de dofia Maria Gloria
Acharan Toledo. El extracto de la reforma
se inscribié a fojas 33.736, N° 25.194, del
ano 2011 en el Registro de Comercio del
Conservador de Bienes Raices de San-
tiago, y se publicd en el Diario Oficial N°
39.994 de fecha 24 de junio de 2011.



ANTECEDENTES HISTORICOS DE
LA SOCIEDAD

Transelec S.A., antes de nombre Rentas
Eléctricas Ill S.A., es sucesora de las
siguientes empresas cuya constitucion,
fusion o transformacion se resume a

continuacion:

DISOLUCION POR ABSORCION DE
COMPANIA NACIONAL DE TRANSMI-
SION ELECTRICA S.A. A HQI TRANSE-
LEC CHILE S.A.

Compania Nacional de Transmision
Eléctrica S.A. se disolvid en virtud del
articulo 103 N° 2 de la ley 18.046 sobre
Sociedades Anbénimas, por reunirse todas
sus acciones en poder de HQI Transelec
Chile S.A., empresa continuadora de
aquella. De la disolucién se dio cuenta

en la Sesion de Directorio N° 113 de 30
de enero de 2001, la que se redujo a
escritura publica con esa misma fecha en
la notaria de Santiago de don Fernando
Opazo Larrain. CAMBIO RAZON SOCIAL
HQI TRANSELEC CHILE S.A. ATRAN-
SELEC S.A. El cambio de razén social
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de HQI TRANSELEC CHILE S.A., RUT
77.498.870-K, por el de TRANSELEC
S.A., mismo RUT, consta en la 8% Junta
Extraordinaria de Accionistas de la socie-
dad HQI TRANSELEC CHILE S.A. reali-
zada el 16 de agosto de 2006 y reducida
a escritura publica con fecha 23 de agosto
del mismo afo en la notaria de Santiago
de don Ivan Tamargo Barros, en la que se
cambi6 el nombre de la sociedad por el
de TRANSELEC S.A.

DISOLUCION POR ABSORCION TRAN-
SELEC S.A. ANUEVA TRANSELEC S.A.
Posteriormente, en la sesion de Directorio
extraordinaria numero 1012 de Transelec
S.A., de 30 de noviembre de 2006, consta
la declaracién de disolucién por absor-
cion de la citada sociedad, por haberse
reunido sus acciones en poder de Nueva
Transelec S.A., RUT 76.555.430-6, la que
se redujo a escritura publica con la misma
fecha en la Notaria de don Ivan Tamargo
Barros. El extracto se inscribi6 a fojas
49.292, N° 35.195, en el Registro de Co-

mercio del Conservador de Bienes Raices



de Santiago, afio 2006, en que consta la
disolucion social y haberse tomado nota
de la misma al margen de la inscripcion
de constitucién de la sociedad. La publi-
cacion se realizd en el Diario Oficial de

fecha seis de diciembre de 2006.

CAMBIO RAZON SOCIAL NUEVA TRAN-
SELEC S.A. POR TRANSELEC S.A.

El cambio de razon social de Nueva
Transelec S.A. por Transelec S.A., RUT
76.555.430-6, se acordd en la 3% Junta
Extraordinaria de accionistas de la so-
ciedad, efectuada el 30 de noviembre de
2006, la que se redujo a escritura publica
el mismo dia en la notaria de dofia Maria
Gloria Acharan Toledo. El extracto se
inscribi6 a fojas 49.963, N° 35.710, en el
Registro de Comercio del Conservador
de Bienes Raices de Santiago, afio 2006,
en que consta el cambio de razén social
y haberse tomado nota de la misma al
margen de la inscripcion de constitucion
de la sociedad. La publicacién se realizé
en el Diario Oficial de fecha 9 de diciem-
bre de 2006.

DISOLUCION POR ABSORCION TRAN-
SELEC S.A. ARENTAS ELECTRICAS Il
S.A.

Por escritura publica de fecha 30 de

junio de 2007 otorgada en la notaria de
Santiago de dona Maria Gloria Acharan
T., se redujo el acta de la 16° Sesion
Extraordinaria del Directorio de Transelec
S.A., de 6 de junio de 2007, en la que se
dio cuenta de la disolucion por absorcién
de Transelec S.A., RUT 76.555.430-6,

a manos de Rentas Eléctricas Il S.A.,
RUT 76.555.400-4, por haber adquirido
esta Gltima el total de las acciones de la
sociedad. La escritura de protocolizacion
del extracto de la escritura publica de la
16° Sesion Extraordinaria del Directorio
de Transelec S.A., cuya inscripcion rola

a fojas 27.509, N° 19.936, del Registro
de Comercio del Conservador de Bienes
Raices de Santiago, afio 2007 y publicado
en el Diario Oficial de fecha 13 de julio de
2007. Por escritura publica de fecha 30 de
junio de 2007 otorgada en la notaria de
Santiago de dofia Maria Gloria Acha-

ran T., se redujo el acta de la 5° Sesion

67

Extraordinaria del Directorio de Rentas
Eléctricas Il S.A., celebrada esa misma
fecha, en la que se dio cuenta de la diso-
lucion por absorcion de Transelec S.A.,
RUT 76.555.430-6, a manos de Rentas
Eléctricas Ill S.A., RUT 76.555.400-4, por
haber adquirido el total de las acciones
de la sociedad. Rentas Eléctricas Il

S.A. declara ser la continuadora legal de
Transelec S.A., asumiendo sus derechos
y obligaciones y declarando ser responsa-
ble solidaria de los impuestos que adeude

o pudiere adeudar.
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IDENTIDAD

Nombre:
Inscripcion Social:

RUT:

Domicilio:
Naturaleza Juridica:
Capital Suscrito:
Capital Pagado:

OBJETO SOCIAL

El objeto exclusivo es explotar y desarro-
llar sistemas eléctricos, de su propiedad
o de terceros, destinados al transporte o
transmision de energia eléctrica, pudien-
do para tales efectos obtener, adquirir y
gozar las concesiones y permisos respec-
tivos y ejercer todos los derechos y facul-
tades que la legislacién vigente confiera
a las empresas eléctricas. Se comprende
en el objeto social la comercializacion de
la capacidad de transporte de las lineas y
de transformacion de las subestaciones y
equipos asociados a éstas con el objeto
que las centrales generadoras, tanto na-
cionales como extranjeras, puedan trans-
mitir la energia eléctrica que producen y

llegar hasta sus centros de consumo.

Transelec Norte S.A.

Fojas 14.386 N° 11018 Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices de

Santiago, afo 2003.
99.521.950-6

Avenida Apoquindo N° 3721, Piso 6, Las Condes, Santiago

Sociedad Andnima Abierta
USD30.005.000
USD30.005.000

Asimismo, Transelec Norte presta servi-
cios de consultoria en las especialidades
de la ingenieria y de la gestién de empre-
sas relacionadas con su objeto exclu-
sivo, asi como también desarrolla otras
actividades comerciales e industriales que
se relacionan con el aprovechamiento de
la infraestructura destinada a la transmi-
sion eléctrica. En el cumplimiento de su
objeto social, la sociedad podra actuar
directamente o a través de sociedades
filiales o coligadas, tanto en el pais como
en el extranjero. Transelec Norte realiza
actividades de transmision eléctrica, es-
pecialmente en el Sistema Interconectado
del Norte Grande, SING.
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CAPITAL

El capital de Transelec Norte se encuen-
tra dividido en 750.125 acciones: 750.050
fueron suscritas y pagadas por Transelec
S.A., que corresponden al 99,99% del ca-
pital social, en tanto que 75 acciones han
sido suscritas y pagadas por Transelec
Holdings Rentas Limitada, que correspon-

den al 0,01% del capital social.

Asi, al 31 de diciembre de 2011, el capital
social pagado de la sociedad ascendi6 a
30.005.000 dolares de Estados Unidos de
Norteamérica (USD).



DIRECTORIO

El Directorio de Transelec Norte se
compone de nueve miembros titulares,
canadienses y chilenos, y sus respectivos
suplentes, quienes permanecen en sus
cargos por un lapso de 2 afios, pudiendo
ser reelegidos. El Presidente es designa-
do por los directores elegidos por la Junta

de Accionistas.

Actualmente, el Directorio esta compues-
to por los Directores Titulares sefiores
Richard Legault, Bruce Hogg, Patrick
Charbonneau, Brenda Eaton, Bruno
Philippi Irarrazabal, Mario Valcarce Duran,
Blas Tomic Errazuriz, José Ramén Valen-
te Vias y Alejandro Jadresic Marinovic, y
por sus respectivos Directores Suplentes,
los sefiores Jeffrey Blidner, Daniel Fetter,
Paul Dufresne, Richard Dinneny, Enri-
que Munita Luco, Juan José Eyzaguirre
Lira, Federico Grebe Lira, Juan Paulo
Bambach Salvatore y Juan Irarrazabal

Covarrubias.

PRESIDENTE
Richard Legault

DIRECTORES

Bruce Hogg

Patrick Charbonneau
Brenda Eaton

Mario Valcarce Duran

José Ramoén Valente Vias
Bruno Philippi Irarrazabal
Blas Tomic Errazuriz
Alejandro Jadresic Marinovic

SECRETARIO DEL DIRECTORIO
Fernando Abara
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EQUIPO DE GESTION

El grupo de gestion de Transelec esté
integrado, al 31 de diciembre de 2011, por
ejecutivos de excelencia en cada una de
sus areas y de renombradas trayectorias

dentro del sector energia:

EJECUTIVOS PRINCIPALES
Andrés Kuhlmann Jahn
GERENTE GENERAL

Ingeniero Civil Industrial
Pontificia Universidad Catolica De Chile
Rut 6.554.568-3

Rodrigo Lopez Vergara
VICEPRESIDENTE DE OPERACIONES

Ingeniero Civil Eléctrico
Universidad De Chile

MBA Universidad Adolfo Ibafiez
Rut 7.518.088-8

Alexandros Semertzakis Pandolfi
VICEPRESIDENTE DE INGENIERIA Y CONS-
TRUCCION

Ingeniero Civil

Universidad De Santiago

Postgrado En Administracion, Universidad
Adolfo Ibéafiez

Rut 7.053358-8

Fernando Abara Elias
VICEPRESIDENTE DE ASUNTOS JURIDICOS
Y FISCAL

Abogado

Universidad Catolica De Valparaiso
MBA, Universidad Gabriela Mistral
Rut 8.003.772-4

RELACIONES COMERCIALES CON
TRANSELEC S.A.

Transelec Norte tiene suscrito con
Transelec S.A. un contrato general de
prestaciones por concepto de servicios de
operacion y mantenimiento de las instala-
ciones de Transelec Norte. Ademas, ese
contrato considera una serie de prestacio-
nes de caracter administrativo tales como
las funciones de tesoreria, contabilidad,
informatica, asesorias legales, tributarias

y comerciales, entre otras.
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Informe de los Auditores Independientes

Sefiores
Accionistas y Directores
Transelec S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los estados de situacion financiera consolidados de Transelec
S.A. y filial al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y a los correspondientes estados consolidados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados
en esas fechas. La preparacién de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes
notas), es responsabilidad de la Administraciéon de Transelec S.A. Nuestra responsabilidad
consiste en emitir una opinién sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que
efectuamos. El Anélisis Razonado y los Hechos Relevantes adjuntos no forman parte integrante
de estos estados financieros, por lo tanto este informe no se extiende a los mismos.

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

En nuestra opini6n, los mencionados estados financieros consolidados presentan razonablemente,
en todas sus aspectos significativos, la situacién financiera de Transelec S.A. y filial al 31 de
dici e 2011 y 2010 y los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los afios
terminados en esas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

D
/’DicAgﬂvez R. ’ ERNST & YOUNG LTDA.

-

Santiago, 21 de marzo de 2012



TRANSELEC S.A. Y FILIAL
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS CLASIFICADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010 (EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M3))

Nota 2011 2010
ACTIVOS M$ M$
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes al efectivo 5 64.211.994 35.495.497
Otros activos financieros 9 473.555 222.694
Otros activos no financieros 14.819.816 2.777.184
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 6 69.370.796 38.016.698
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 7 4.172.013 --
Inventarios 8 38.111 39.139
Activos por impuestos corrientes 1.622.778 2.761.133
ACTIVOS CORRIENTES TOTALES 154.709.063 79.312.345
ACTIVOS NO CORRIENTES
Otros activos financieros 10.741.295 7.178.387
Otros activos no financieros 42.733.849 47.544.881
Cuentas por cobrar a empresas relacionadas 7 67.896.855 17.053.819
Activos intangibles distintos de la plusvalia 10 149.263.862 140.772.892
Plusvalia 10 338.897.614 338.897.614
Propiedades, planta y equipo 11 1.153.045.235 1.094.553.483
Activos por impuestos diferidos 12 23.689.884 30.931.637

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

1.786.268.594

1.676.932.713

TOTAL ACTIVOS

1.940.977.657 1.756.245.058

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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TRANSELEC S.A.Y FILIAL
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS CLASIFICADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010 (EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

(\[o) ] 2011 2010
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS M$ M$
PASIVOS CORRIENTES
Otros pasivos financieros 13 7.902.761 140.941.245
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 14 90.936.736 36.701.582
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 7 3.870.835
Provisiones corrientes por beneficios a los empleados 16 5.119.683 4.264.297
Otros pasivos no financieros 902.527 1.203.738
PASIVOS CORRIENTES TOTALES 108.732.542 183.110.862
PASIVOS NO CORRIENTES
Otros pasivos financieros 13 861.758.340 645.854.193
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 7 39.970.247
Pasivos por impuestos diferidos 12 3.502.644 3.249.021
Provisiones no corrientes por beneficios a los empleados 16 3.491.272 3.720.265
Otros pasivos no financieros 2.480.793 794111
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 911.203.296 653.617.590
TOTAL PASIVOS 1.019.935.838 836.728.452
PATRIMONIO
Capital emitido 18 857.944.548 838.211.823
Ganancias (pérdidas) acumuladas 61.938.528 61.365.952
Otras reservas 18 1.155.110 19.935.630
TOTAL PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLADORA 921.038.186 919.513.405
Participaciones no controladora 3.633 3.201
PATRIMONIO TOTAL 921.041.819 919.516.606

TOTAL DE PATRIMONIO Y PASIVOS

1.940.977.657 1.756.245.058

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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TRANSELEC S.A.Y FILIAL

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS POR FUNCION

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS POR FUNCION

Ingresos de actividades ordinarias 19 193.151.606 177.252.534
Costo de ventas 20 (73.830.830) (68.582.055)
GANANCIA BRUTA 119.320.776 108.670.479
Gastos de administracion 20 (9.917.187) (8.217.673)
Otras ganancias (pérdidas) 19 1.642.730 640.312
Ingresos financieros 19 4.055.994 2.340.963
Costos financieros 20 (31.416.973) (29.151.236)
Diferencias de cambio 20 (1.093.096) 1.501.079
Resultado por unidades de reajuste 20 (27.401.063) (14.004.308)
GANANCIAS , ANTES DE IMPUESTOS 55.191.181 61.779.616
Gasto por Impuestos a las ganancias 21 (8.351.561) (5.954.564)
Ganancia procedente de operaciones continuadas 46.839.620 55.825.052
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones Discontinuadas
GANANCIA (PERDIDA) 46.839.620 55.825.052
GANANCIA (PERDIDA), ATRIBUIBLE A:

Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora 46.839.443 55.824.903
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladora 177 149
GANANCIA 46.839.620 55.825.052
GANANCIA POR ACCION

GANANCIA POR ACCION BASICA

Ganancia por accion basica en operaciones Continuadas $/a 46.839,620 55.825,052
Ganancia (pérdida) por accién basica en operaciones Discontinuadas
GANANCIA POR ACCION BASICA S/a 46.839,620 55.825,052
Ganancias por accion diluidas
Ganancias diluida por accion procedente de operaciones continuadas $/a 46.839,620 55.825,052
Ganancias (pérdida) diluida por accién procedente de operaciones discontinuadas -
GANANCIAS DILUIDAS POR ACCION S/a 46.839,620 55.825,052

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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TRANSELEC S.A. Y FILIAL

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS POR FUNCION

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS POR FUNCION

GANANCIA (PERDIDA) 46.839.620 55.825.052

DIFERENCIA POR CONVERSION

Ganancias (pérdidas) por conversion, antes de impuestos 1.691.932 39.724
COBERTURAS DEL FLUJO DE EFECTIVO
Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuesto (544.697) 784.368

IMPUESTO A LAS GANANCIAS RELACIONADO CON COMPONENTES

DE OTRO RESULTADO INTEGRAL
Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro resultado integral (195.030) (41.559)

OTRO RESULTADO INTEGRAL 952.205 782.533

RESULTADO INTEGRAL TOTAL 47.791.825 56.607.585

RESULTADO INTEGRAL ATRIBUIBLE A:
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 47.791.648 56.607.436
Resultado integral atribuible a participaciones no controladora 177 149

RESULTADO INTEGRAL TOTAL 47.791.825 56.607.585

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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TRANSELEC S.A. Y FILIAL

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

Reservas por Patrimonio
diferencias Reserva de atribuible a los
de cambio cobertura Otras (CERERIGEN propietarios Participaciones
Capital por de flujo reservas Otras (pérdidas) dela no Patrimonio
emitido conversion  de caja varias reservas acumuladas controladora controladoras total
MS MS MS MS MS MS MS MS MS
SALDO INICIAL AL 01/01/2011 838.211.823 (141.789) 344.694 19.732.725 19.935.630 61.365.952  919.513.405 3.201 919.516.606
Incremento (disminucion)
por cambios en
politicas contables
Incremento (disminucion)
por correccién de errores
SALDO INICIAL REEXPRESADO 838.211.823 (141.789) 344.694 19.732.725 19.935.630 61.365.952  919.513.405 3.201 919.516.606
CAMBIOS EN PATRIMONIO
RESULTADO INTEGRAL
Ganancia (pérdida) - - 46.839.443  46.839.443 177 46.839.620
Otro resultado integral -- 1.434.014 (481.809) 952.205 952.205 952.205
TOTAL RESULTADO INTEGRAL -~ 1.434.014 (481.809) - 952.205 46.839.443 47.791.648 177 47.791.825
Dividendos --  (45.865.904) (45.865.904) -.- (45.865.904)
Incremento (disminucion)
por transferencias y
Otros cambios 19.732.725 -- (19.732.725) (19.732.725) (400.963) (400.963) 255 (400.708)
TOTAL DE CAMBIOS
EN EL PATRIMONIO 19.732.725 1.434.014 (481.809) (19.732.725) (18.780.520) 572.576 1.524.781 432 1.525.213

SALDO FINAL AL 31/12/2011

857.944.548

1.292.225

1.155.110

REIARE)

61.938.528 921.038.186

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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TRANSELEC S.A. Y FILIAL

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

Reservas por Patrimonio

diferencias Reserva de atribuible a los

de cambio cobertura Otras Ganancias  propietarios Participaciones

de flujo reservas Otras (pérdidas) dela no Patrimonio

Capital por

emitido  conversion  de caja EIES acumuladas controladora controladoras  total

M$ M$ MS M$

reservas

SALDO INICIAL AL 01/01/2010 838.211.823 (174.760) (404.868) 19.732.725 19.153.097 60.565.965 917.930.885 3.486 917.934.371
Incremento (disminucion) por

cambios en politicas contables - - - - - -
Incremento (disminucién) por

correccion de errores
SALDO INICIAL REEXPRESADO 838.211.823 (174.760) (404.868) 19.732.725 19.153.097 60.565.965 917.930.885 3.486 917.934.371
CAMBIOS EN PATRIMONIO

RESULTADO INTEGRAL

Ganancia (pérdida) -- 55.824.903 55.824.903 149  55.825.052
Otro resultado integral 32.971 749.562 782.533 782.533 782.533
TOTAL RESULTADO INTEGRAL - 32.971 749.562 782.533 55.824.903 56.607.436 149 56.607.585
Dividendos -.- (55.128.870) (55.128.870) -.- (55.128.870)
Incremento (disminucién) por

transferencias y Otros cambios - 103.954 103.954 (434) 103.520
TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO - 32.971 749.562 782.533 799.987 1.582.520 (285) 1.582.235

SALDO FINAL AL 31/12/2010

838.211.823

(141.789)

344.694

19.732.725

19.935.630

61.365.952

919.513.405

3.201 919.516.606

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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TRANSELEC S.A.Y FILIAL

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS INDIRECTO

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIRECTO

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACION

GANANCIA 46.839.620 55.825.052
Ajustes por conciliacién de ganancias

Ajustes por gasto por impuestos a las ganancias 8.351.561 5.954.564
Ajustes por disminuciones (incrementos) en cuentas por cobrar de origen comercial (31.354.098) (1.218.130)
Ajustes por incrementos (disminuciones) en cuentas por pagar de origen comercial 54.235.154 6.941.544
Ajustes por gastos de depreciacion y amortizacion 42.476.140 44.474.296
Ajustes por provisiones 855.385 806.846
Ajustes por pérdidas (ganancias) de moneda extranjera no realizadas 512.900 (647.489)
Ajustes por participaciones no controladoras 177) (149)
Ajustes por partidas distintas al efectivo 27 56.605.443 41.891.234
TOTAL DE AJUSTES POR CONCILIACION DE GANANCIAS 131.682.308 98.202.716
Intereses pagados (38.821.429) (35.220.859)
Impuestos a las ganancias pagado (457.085) (343.728)
FLUJOS DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE ACTIVIDADES DE OPERACION 139.243.414 118.463.181
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION

Compras de propiedades, planta y equipo (66.087.924) (73.048.883)
Anticipos de efectivo y préstamos concedidos a terceros (35.491.504) (29.088.523)
FLUJOS DE EFECTIVO NETOS UTILIZADOS EN ACTIVIDADES DE INVERSION (101.579.428) (102.137.406)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Importe procedente de préstamos de largo plazo 188.182.415 -
Préstamos de entidades relacionadas 39.970.247 -
Préstamos a entidades relacionadas (55.015.050)
Pagos de préstamos (115.881.635) (63.597.894)
Dividendos pagados (45.865.904) (55.128.870)
Otros desembolsos (Swaps y gastos emision de bonos) (20.337.562)
FLUJOS DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION (8.947.489) (118.726.764)
INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 28.716.497 (102.400.989)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL PERIODO 35.495.497 137.896.486

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO, SALDO FINAL

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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TRANSELEC S.A. Y FILIAL
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

1.- INFORMACION GENERAL

Rentas Eléctricas Il Limitada se constituyé como sociedad de responsabilidad limitada, por escritura publica el 6 junio de 2006.
Segun escritura publica de fecha 9 de mayo de 2007, la Sociedad adquirié a Transelec Holdings Rentas Limitada 100 acciones co-
rrespondiente al 0,01% del capital accionario de Transelec S.A. (ex-Nueva Transelec S.A.), concentrando el 100% de la propiedad.
Con lo anterior se produjo la fusién por absorcion quedando radicados en la Sociedad, los activos, pasivos, derechos y obligacio-
nes de Transelec S.A. (ex-Nueva Transelec S.A.). De esta forma, la Sociedad asumi6 directamente la operacion del negocio de

transmision eléctrica anteriormente desarrollado por la referida filial.

Con fecha 26 de marzo de 2007 se produjo la transformacién a sociedad anénima, cambiando su razén social a Rentas Eléctricas
Il S.A. estableciéndose desde esa fecha como sociedad andnima y el 30 de junio de 2007 cambi6 su razén social a su actual

Transelec S.A. (en adelante “la Compaiia”, “la Sociedad” o “Transelec”).

La Sociedad con fecha 16 de mayo de 2007, ha sido inscrita, bajo el N° 974, en el Registro de Valores que lleva la Superintenden-
cia de Valores y Seguros (S.V.S.) y estéa sujeta a la fiscalizacion de la Superintendencia de Valores y Seguros. Asimismo y conjun-

tamente inscribio la cantidad de 1.000.000 acciones que corresponde al total de las acciones emitidas, suscritas y pagadas.

Su domicilio social se encuentra en Av. Apoquindo N° 3721, piso 6, comuna Las Condes, ciudad de Santiago en la Republica de
Chile.

Su unica filial Transelec Norte S.A. es una sociedad an6nima abierta y tiene domicilio social en Av. Apoquindo N° 3721, piso 6,
comuna Las Condes, ciudad de Santiago en la Republica de Chile. La filial se encuentra inscrita en el Registro de Valores de la

Superintendencia de Valores y Seguros de Chile bajo el N° 939.

La Sociedad tiene por objeto exclusivo explotar y desarrollar sistemas eléctricos, de su propiedad o de terceros, destinados al
transporte o transmision de energia eléctrica, pudiendo para tales efectos obtener, adquirir y gozar las concesiones y permisos
respectivos y ejercer todos los derechos y facultades que la legislacion vigente confiera a las empresas eléctricas. Se comprende
en el objeto social la comercializacion de la capacidad de transporte de lineas y de transformacion de las subestaciones y equipos
asociados a ellas, con el objeto de que las centrales generadoras, tanto nacionales como extranjeras, puedan transmitir la energia

eléctrica que producen y llegar hasta sus centros de consumo; la prestacion de servicios de consultoria en las especialidades de
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la ingenieria y de la gestion de empresas relacionadas con su objeto exclusivo; y el desarrollo de otras actividades comerciales e
industriales que se relacionen con el aprovechamiento de la infraestructura destinada a la transmision eléctrica. En el cumplimiento
de su objeto social, la Sociedad podré actuar directamente o a través de sociedades filiales o coligadas, tanto en el pais como en

el extranjero.

La Compafia esta controlada por Transelec Holdings Rentas Limitada en forma directa, y en forma indirecta por ETC Holdings Ltd.

La emision de estos estados financieros consolidados correspondientes al periodo 2011 fue aprobada por el Directorio en Sesion
Ordinaria N° 78 del 21 de marzo de 2012.

2.- RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros consolidados se detallan a continuacion.
Estas politicas han sido disefiadas en base a las IFRS vigentes al 31 de diciembre de 2011 y han sido aplicadas uniformemente en

los periodos presentados.

2.1.- BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(IFRS) emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB).

Las cifras de estos estados financieros y sus notas se encuentran expresadas en miles de pesos chilenos.

En la preparacion de estos estados financieros se han utilizado determinadas estimaciones contables criticas para cuantificar
algunos activos, pasivos, ingresos y gastos. También se requiere que la gerencia ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las
politicas contables de Transelec. Las areas que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o areas en las que los supues-

tos y estimaciones son significativos para los estados financieros se describen en la Nota N° 4.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Administracién de la Compania.
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2.2.- NUEVAS NORMAS E INTERPRETACIONES EMITIDAS
A continuacién se presenta un resumen de nuevas normas, interpretaciones y mejoras a las IFRS emitidos por el IASB que no han

entrado en vigencia al 31 de diciembre de 2011, segln el siguiente detalle:

IFRS 7 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS: INFORMACION A REVELAR
En octubre de 2010, el IASB emitié un conjunto de modificaciones para ayudar a los usuarios de los estados financieros a evaluar
Su exposicion a las transferencias de activos financieros, analizar el efecto de sus riesgos en la situacion financiera de la entidad y

promover la transparencia, en particular sobre las transacciones que involucran la securitizaciéon de activos financieros.

Las entidades estan obligadas a aplicar las modificaciones en los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de julio de 2011.

A la fecha, la Compania esta evaluando el posible impacto que su adopcion tendra en sus estados financieros consolidados.

IFRS 9 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Pasivos financieros

Con fecha 28 de octubre de 2010, el IASB incorpor6 en la IFRS 9 el tratamiento contable de los pasivos financieros, manteniendo
los criterios de clasificacion y medicion existentes en la IAS 39 para la totalidad de los pasivos con excepcion de aquellos para los
cuales la entidad haya utilizado la opcion de valor razonable. Las entidades cuyos pasivos sean valorizados mediante la opcion
de valor razonable deberan determinar el monto de las variaciones atribuibles al riesgo de crédito y registrarlas en el patrimonio si

ellas no producen una asimetria contable.

Las entidades estan obligadas a aplicar las modificaciones en los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2013.

Ala fecha, la Companiia esta evaluando el posible impacto que su adopcién tendra en sus estados financieros consolidados.
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y medicion
En noviembre de 2009, el IASB emiti6 la IFRS 9, “Instrumentos financieros”, primer paso en su proyecto para reemplazar la I1AS

39, “Instrumentos Financieros: Reconocimiento y medicion”. La IFRS 9 introduce nuevos requisitos para clasificar y medir los acti-

vos financieros que estan en el ambito de aplicacion de la IAS 39. Esta nueva regulacion exige que todos los activos financieros se
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clasifiqguen en funcion del modelo de negocio de la entidad para la gestion de los activos financieros y de las caracteristicas de flujo
de efectivo contractual del activo financiero. Un activo financiero se medira por su costo amortizado si se cumplen dos criterios:

(a) el objetivo del modelo de negocio es de mantener un activo financiero para recibir los flujos de efectivo contractuales, y (b) los
flujos de efectivo contractuales representan pagos de principal e intereses. Si un activo financiero no cumple con las condiciones
antes sefaladas se medira a su valor razonable. Adicionalmente, esta normativa permite que un activo financiero que cumple con
los criterios para valorarlo a su costo amortizado se pueda designar a valor razonable con cambios en resultados bajo la opcion
del valor razonable, siempre que ello reduzca significativamente o elimine una asimetria contable. Asimismo, la IFRS 9 elimina el
requisito de separar los derivados implicitos de los activos financieros principales. Por tanto, requiere que un contrato hibrido se

clasifique en su totalidad en costo amortizado o valor razonable.

La IFRS 9 requiere en forma obligatoria y prospectiva que la entidad efectle reclasificaciones de los activos financieros cuando la

entidad modifica el modelo de negocio.

Bajo la IFRS 9, todas las inversiones de renta variable se miden por su valor razonable. Sin embargo, la Administracion tiene la
opcion de presentar directamente las variaciones del valor razonable en patrimonio en el rubro “Cuentas de valoracion”. Esta
designacion se encuentra disponible para el reconocimiento inicial de un instrumento y es irrevocable. Los resultados no realizados
registrados en “Cuentas de valoracion”, provenientes de las variaciones de valor razonable no deberan ser incluidos en el estado

de resultados.

La IFRS 9 es efectiva para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero 2013, permitiendo su adopcién con anteriori-
dad a esta fecha. La IFRS 9 debe aplicarse de forma retroactiva, sin embargo, si se adopta antes del 1 de enero 2012, no necesita

que se reformulen los periodos comparativos.

A la fecha, la Compania esta evaluando el posible impacto que su adopcion tendra en sus estados financieros consolidados.
IFRS 10 “ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS”

Esta Norma reemplaza la porcion de IAS 27 Estados financieros separados y consolidados que habla sobre la contabilizacion

para estados financieros consolidados. Ademas incluye los asuntos ocurridos en SIC 12 Entidades de proposito especial. IFRS 10

establece un solo modelo de control que aplica a todas las entidades (incluyendo a entidades de propésito especial, o entidades
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estructuradas). Los cambios introducidos por IFRS 10 exigira significativamente a la administracion ejercer juicio profesional en la

determinacion cual entidad es controlada y que debe ser consolidada, comparado con los requerimientos de IAS 27.

IFRS 11 “ACUERDOS CONJUNTOS”

IFRS 11 reemplaza IAS 31 Participacion en negocios conjuntos y SIC 13 Entidades controladas conjuntamente — aportaciones no
monetarias de los participantes. IFRS 11 utiliza alguno de los términos que fueron usados en IAS 31, pero con diferentes signifi-
cados. Mientras IAS 31 identifica 3 formas de negocios conjuntos, IFRS 11 habla solo de 2 formas de acuerdos conjuntos (joint
ventures y joint operations) cuanto hay control conjunto. Porque IFRS 11 usa el principio de control de IFRS 10 para identificar
control, la determinacion de si existe control conjunto puede cambiar. Ademas IFRS 11 remueve la opcion de contabilizar entidades
de control conjunto (JCEs) usando consolidacion proporcional. En lugar JECs, que cumplan la definicién de entidades conjuntas
(joint venture) deberan ser contabilizadas usando el método de patrimonio. Para operaciones conjuntas (joint operations), las que
incluyen activos controlados de manera conjunta, operaciones conjuntas iniciales (former jointly controlled operations) y entidades

de control conjunto (JCESs) iniciales, una entidad reconoce sus activos, pasivos, ingresos y gastos de existir.

IFRS 12 “REVELACIONES DE PARTICIPACION EN OTRAS ENTIDADES”

IFRS 12 incluye todas las revelaciones que estaban previamente en IAS 27 relacionadas a consolidacion, asi como también todas
las revelaciones incluidas previamente en IAS 31 e IAS 28. Estas revelaciones estan referidas a la participacion en relacionadas de
una entidad, acuerdos conjuntos, asociadas y entidades estructuradas. Un nimero de nuevas revelaciones son también requeri-

das.

IFRS 13 “MEDICION DEL VALOR JUSTO”

IFRS 13 establece una Unica fuente de guia sobre la forma de medir el valor razonable, cuando éste es requerido o permitido por
IFRS. No cambia cuando una entidad debe usar el valor razonable. La norma cambia la definicion del valor razonable - Valor razo-
nable: El precio que podria ser recibido al vender un activo o el precio que podria ser pagado al liquidar un pasivo en una transac-
cion habitual entre participantes del mercado en la fecha de valorizacion (un precio de salida). Adicionalmente incorpora algunas

nuevas revelaciones.
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IAS 12 “IMPUESTO A LAS GANANCIAS”

IAS12 introduce una refutable presuncién que impuestos diferidos sobre inversiones en propiedades medidas a valor justo seran
reconocidos en una base de ventas (sales basis), a menos que la entidad tenga un modelo de negocio que pueda indicar que la
inversion en propiedades sera consumida durante el negocio. Si se consume, una base de consumo debe ser adoptada. Le mejora
ademas introduce el requerimiento que impuestos diferidos sobre activos no depreciables medidos usando el modelo de revalua-
cion en IAS 16 debe siempre ser medido en una base de ventas. Su aplicacién es obligatoria para periodos anuales que comien-

zan en o después de julio de 2012.

2.3.- BASES DE CONSOLIDACION

Subsidiarias o filiales son todas las entidades (incluidas las entidades de cometido especial) sobre las que Transelec tiene poder
para dirigir las politicas financieras y de explotacion, el que generalmente viene acompafnado de una participacion superior a la
mitad de los derechos de voto. A la hora de evaluar si la Sociedad controla otra entidad, se considera la existencia y el efecto de

los derechos potenciales de voto que sean actualmente ejercibles o convertibles.

Las entidades filiales se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control y se excluyen de la consolidacién en la fecha

en que cesa el mismo.

En la fecha de adquisicion, los activos, pasivos y pasivos contingentes de la sociedad filial, o sociedad controlada en forma con-

junta, son registrados a valor de mercado. En el caso de que exista una diferencia positiva entre el costo de adquisicion y el valor
razonable de los activos y pasivos de la sociedad adquirida, incluyendo pasivos contingentes, correspondientes a la participacion
de la matriz, esta diferencia es registrada como plusvalia comprada. En el caso de que la diferencia sea negativa, ésta se registra

con abono a resultados.
El valor de la participacion no controladora en el patrimonio y en los resultados de la Sociedad filial consolidada se presenta,
respectivamente, en los rubros “Patrimonio: Participaciones no controladoras” del estado de situacion financiera consolidado y

“Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras” en el estado de resultados integrales consolidado.

Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas se han eliminado en el proceso de consolidacion.
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Los presentes estados financieros consolidados incluyen los saldos de la Unica filial Transelec Norte S.A. La participacion de la
Compania en esa filial era de 99,99% al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

2.4.- TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA
2.4.1.- MONEDA FUNCIONAL Y DE PRESENTACION
La Sociedad ha determinado que su moneda funcional es el peso chileno y que la moneda funcional de su filial Transelec Norte es

el délar norteamericano. Los estados financieros consolidados son presentados en pesos chilenos.

2.4.2.- TRANSACCIONES Y SALDOS

Las operaciones que realiza cada Sociedad en una moneda distinta de su moneda funcional se registran a los tipos de cambio
vigentes en el momento de la transaccion. Durante el periodo, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio contabiliza-
do y el que se encuentra vigente a la fecha de cobro o pago se registran como diferencias de cambio en el estado de resultados.
Asimismo, al cierre de cada periodo, la conversion de los saldos a cobrar o a pagar en una moneda distinta de la moneda funcional
de cada sociedad, se realiza al tipo de cambio de cierre. Las diferencias de valoracion producidas se registran como diferencias de
cambio en el estado de resultados. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas tran-
sacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extran-
jera, se reconocen en el estado de resultados, excepto que, corresponda su diferimiento en el patrimonio neto, como es el caso de

las derivadas de estrategias de coberturas de flujos de efectivo y coberturas de inversiones netas.

Transelec mantiene coberturas de flujos de efectivo de parte de sus ingresos que estan expresados en dolares y una cobertura de

la inversion neta en su filial Transelec Norte.
2.4.3.- CONVERSION DE FILIALES CON MONEDA FUNCIONAL DISTINTA AL PESO CHILENO
La conversion de los estados financieros de la sociedad filial con moneda funcional distinta del peso chileno se realiza del siguiente

modo:

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

(b) Las partidas del estado de resultados utilizando el tipo de cambio medio del periodo.
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Las diferencias de cambio que se producen en la conversion de los estados financieros se registran en el rubro “Ajustes por con-

version” dentro del Patrimonio (ver Nota 18).

2.4.4.- TIPOS DE CAMBIO

Al cierre del ejercicio los activos y pasivos en moneda extranjera y aquellos pactados en unidades de fomento han sido convertidos

a pesos Chilenos de acuerdo a las siguientes paridades:

Moneda o unidad de indexacion Pesos por unidad
31/12/2011 31/12/2010
Unidad de Fomento 22.294,03 21.455,55
Dolar estadounidense 519,20 468,01
Euro 672,97 621,53

2.5.- INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS OPERATIVOS
La Sociedad gestiona su operacién y presenta la informacién en los estados financieros sobre la base de un Gnico segmento ope-

rativo Transmision de energia eléctrica.

2.6.- PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS
Las Propiedades, Plantas y Equipos se valoran a su costo de adquisicion, neto de su correspondiente depreciacion acumulada y
de las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Adicionalmente al precio pagado por la adquisicion de cada elemento, el

costo también incluye, en su caso, los siguientes conceptos:

(a) Todos los costos directamente relacionados con la ubicacion del activo en el lugar y en las condiciones necesarias para que

pueda operar de la forma prevista por la Administracion.

(b) Los gastos financieros devengados durante el periodo de construccion que sean directamente atribuibles a la adquisicion,
construccién o produccion de activos calificados, que son aquellos que requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de
estar listos para su uso, son activados. La tasa de interés utilizada es la correspondiente al financiamiento especifico o, de no

existir, la tasa media de financiamiento de la sociedad que realiza la inversion.
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(c) Los desembolsos futuros a los que Transelec y su filial deberan hacer frente en relaciéon con el cierre de sus instalaciones se
incorporan al valor del activo por el valor actualizado, reconociendo contablemente la correspondiente provision. Transelec
S.A. y filial revisa anualmente su estimacion sobre los mencionados desembolsos futuros, aumentando o disminuyendo el

valor del activo en funcién de los resultados de dicha estimacion.

Las obras en curso se traspasan a activos en explotacién una vez finalizado el periodo de prueba cuando se encuentran disponi-

bles para su uso, a partir de cuyo momento comienza su depreciacion.

Los costos de ampliacién, modernizacién o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia o un
alargamiento de la vida util de los bienes se capitalizan como mayor costo de los correspondientes bienes. Las sustituciones o re-
novaciones de elementos completos que aumentan la vida util del bien, o su capacidad econdmica, se registran como mayor valor
de los respectivos bienes, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los gastos periddicos de

mantenimiento, conservacion y reparacion, se registran directamente en resultados como costo del periodo en que se incurren.

Las Propiedades, Plantas y Equipos, neto en su caso del valor residual del mismo, se deprecian distribuyendo linealmente el costo
de los diferentes elementos que lo componen entre los afios de vida Util estimada, que constituyen el periodo en el que las socie-
dades esperan utilizarlos. La vida Gtil de los bienes del activo fijo y valores residuales se revisan anualmente. A continuacion se

presentan los periodos de vida (til utilizados para determinar depreciacion de las principales clases de activos:

Rubros Intervalo de vida util estimada
Minimo Maximo
Construcciones y obras de infraestructura 20 50
Maquinarias y equipos 15 40
Otros activos 3 15

2.7.- ACTIVOS INTANGIBLES

2.7.1.- PLUSVALIA

La plusvalia representa el exceso de costo de adquisicion sobre el valor razonable de los activos netos adquiridos en la combina-
cion de negocios. La plusvalia comprada no es amortizada, si no que al cierre de cada ejercicio contable se procede a estimar si

se ha producido algun deterioro que reduzca su valor recuperable a un monto inferior al costo neto registrado, procediéndose, en
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su caso, al oportuno ajuste por deterioro. A los efectos de la realizacion de la prueba de deterioro, la plusvalia adquirida en una
combinacion de negocios, se aloca desde la fecha de la adquisicion, a las unidades generadoras de efectivo que se espera sean

beneficiadas de dicha combinacion.

Durante el periodo no existe deterioro de la plusvalia.

2.7.2.- SERVIDUMBRES

Los derechos de servidumbre se presentan a costo historico. Dichos derechos no tienen una vida util definida, por lo cual no estan
afectos a amortizacion. Sin embargo, la vida util indefinida es objeto de revision en cada ejercicio para el que se presente infor-
macion, para determinar si la consideracion de vida util indefinida sigue siendo aplicable. Estos activos se someten a pruebas por

deterioro de valor anualmente.

2.7.3.- PROGRAMAS INFORMATICOS
Las licencias para programas informaticos adquiridas, se capitalizan sobre la base de los costos en que se ha incurrido para adqui-
rirlas y prepararlas para usar el programa especifico. Estos costos se amortizan en forma lineal durante sus vidas Utiles estimadas

entre tres y cinco anos.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de programas informaticos se reconocen como gasto cuando se incurre
en ellos. Los costos directamente relacionados con la produccion de programas informaticos Unicos e identificables controlados
por la Sociedad, y que es probable que vayan a generar beneficios econdmicos superiores a los costos durante mas de un afio, se

reconocen como activos intangibles y su amortizacion se registra en el Estado de Resultado bajo el rubro costo de ventas.

2.8.- DETERIORO DE VALOR DE ACTIVOS NO FINANCIEROS
Los activos que tienen una vida util indefinida, por ejemplo, las servidumbres, no estan sujetos a amortizacion y se someten anual-
mente a pruebas de pérdidas por deterioro del valor. Los activos sujetos a amortizacion se someten a pruebas de pérdidas por

deterioro siempre que algun suceso o cambio en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable.
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Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del importe en libros del activo sobre su importe recuperable.

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable de un activo menos los costos para la venta y su valor de uso.

A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo

identificables por separado (unidades generadoras de efectivo).

Las pérdidas por deterioro de las operaciones continuadas se reconocen en el estado de resultados en las categorias de gastos

acorde con la funcion de los activos deteriorados.

Los activos no financieros, distintos de la plusvalia comprada, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisio-
nes a cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de la pérdida, en cuyo caso el reverso no podra ser superior

al monto originalmente deteriorado. Los reversos son reconocidos en el estado de resultados.

El deterioro de la plusvalia comprada no se reversa.

2.9.- ACTIVOS FINANCIEROS

En el momento de reconocimiento inicial Transelec y filial valoriza todos sus activos financieros, a valor razonable y los clasifica en

cuatro categorias:

- Deudores por ventas y Otras cuentas por cobrar, incluyendo Cuentas por cobrar a empresas relacionadas: son activos finan-
cieros no derivados con pagos fijos o determinables, que no se negocian en un mercado activo. Después de su reconocimien-
to inicial estos activos se registran a su costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

- Inversiones mantenidas hasta su vencimiento: son aquellos instrumentos no derivados con pagos fijos o determinables y fe-
chas fijas de vencimiento y las que la Compania tiene intencién y capacidad de mantener hasta su vencimiento. En las fechas

posteriores a su reconocimiento inicial se contabilizan al costo amortizado segun se ha definido en el parrafo anterior.

Durante los ejercicios cubiertos por estos estados financieros no se mantuvo activos financieros en esta categoria.
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- Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados: incluye la cartera de negociacion y aquellos acti-
vos financieros que han sido designados como tales en el momento de su reconocimiento inicial y que se gestionan y evaluan
segun el criterio de valor razonable. Se valorizan en el estado de situacién financiera consolidado por su valor razonable y las

variaciones en su valor se registran directamente en resultados en el momento que ocurren.

- Inversiones disponibles para la venta: son los activos financieros que se designan especificamente como disponibles para la
venta o aquellos que no encajan dentro de las tres categorias anteriores, correspondiéndose casi en su totalidad a inversiones
financieras en capital. Estas inversiones figuran en el estado de situacion financiera consolidado por su valor razonable cuan-
do es posible determinarlo de forma fiable. En el caso de participaciones en sociedades no cotizadas, normalmente el valor de
mercado no es posible determinarlo de forma fiable, por lo que, cuando se da esta circunstancia, se valoran por su costo de
adquisicion o por un monto inferior si existe evidencia de su deterioro. Las variaciones del valor razonable, netas de su efecto
fiscal, se registran con cargo o abono a una Reserva del Patrimonio Neto denominada “Activos financieros disponibles para la
venta”, hasta el momento en que se produce la enajenacion de estas inversiones, momento en el que el monto acumulado en
este rubro referente a dichas inversiones es imputado integramente en el estado de resultados. En caso de que el valor razo-
nable sea inferior al costo de adquisicion, si existe una evidencia objetiva de que el activo ha sufrido un deterioro que no pueda

considerarse temporal, la diferencia se registra directamente en el estado de resultados.

Las compras y ventas de activos financieros se contabilizan utilizando la fecha de negociacién.

Los activos financieros son eliminados (dados de baja) cuando, y s6lo cuando:

(a) expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o

(b) la Compania ha cedido los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo del activo financiero o retiene los derechos
contractuales a recibir los flujos de efectivo del activo financiero, pero asume la obligacion contractual de pagar los flujos de
efectivo a uno o mas receptores, dentro de un acuerdo de traspaso y la Compafia (i) ha cedido de manera sustancial todos los

riesgos y beneficios asociados al activo, o (ii) no ha transferido ni retenido de manera sustancial todos los riesgos y beneficios

asociados al activo, pero ha cedido el control del activo.
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Se evalua en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un grupo de activos financieros

puedan haber sufrido pérdidas por deterioro.

Un activo financiero o un grupo de activos financieros se considera deteriorado si, y sélo si, existe una evidencia objetiva de dete-
rioro como consecuencia de uno o mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese hecho tiene
un impacto en los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero o grupo de activos financieros que pueden calcularse de
manera fiable. Los indicadores de deterioro incluyen, entre otros, indicaciones de que los deudores o un grupo de deudores estan
experimentando dificultades financieras significativas, impagos o retrasos en pagos de intereses o principal, la probabilidad de que
sufra quiebra u otra reorganizacion financiera y cuando los datos observables indican que existe una disminucion de los flujos de

efectivo futuros estimados, tales como por ejemplo los atrasos de pago.

Para los activos financieros valorizados a costo amortizado la cuantia de la pérdida por deterioro se mide como la diferencia entre
el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados. El valor en libros del activo se reduce
mediante el uso de una cuenta de provision y el importe de la pérdida se reconoce en estado de resultados. Si, en un periodo pos-
terior, el importe de la pérdida estimada aumenta o disminuye a causa de un acontecimiento producido después de que el deterioro
fue reconocido, la pérdida por deterioro reconocida previamente se aumenta o se reduce ajustando la cuenta de la provision. Si el

castigo se recupera posteriormente, la recuperacion se reconoce en el estado de resultados.

En el caso de titulos de capital clasificados como disponibles para la venta, para determinar si los titulos han sufrido pérdidas por
deterioro se considerara si ha tenido lugar un descenso significativo o prolongado en el valor razonable de los titulos por debajo

de su costo. Si existe cualquier evidencia de este tipo para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada
determinada como la diferencia entre el costo de adquisicion y el valor razonable corriente, menos cualquier pérdida por deterioro
del valor en ese activo financiero previamente reconocido en las pérdidas o ganancias se elimina del patrimonio y se reconoce en
el estado de resultados. Las pérdidas por deterioro del valor reconocidas en el estado de resultados por instrumentos de patrimo-

nio no se revierten a través del estado de resultados.
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2.10.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS Y ACTIVIDADES DE COBERTURA
La Sociedad mantiene instrumentos derivados y no derivados para gestionar su exposicion al riesgo de tipo de cambio (ver Nota
15).

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se ha efectuado el contrato de derivados y pos-
teriormente se vuelven a valorar a su valor razonable al final de cada periodo. Las ganancias o pérdidas que se producen por
variaciones de esos valores razonables son reconocidas en los estados de resultados integrales a menos que el derivado sea de-
signado como instrumento de cobertura, donde el reconocimiento de ganancia o pérdida depende de la naturaleza de la relacion

de cobertura.

Los tipos de coberturas son las siguientes:
- Cobertura del valor razonable.
- Cobertura de flujo de efectivo.

- Cobertura de una inversion neta en una operacion en el extranjero (cobertura de una inversion neta).

La Sociedad documenta al inicio de la transaccion la relacion existente entre los instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas,
asi como sus objetivos para la gestion del riesgo y la estrategia para manejar varias transacciones de cobertura. La Sociedad tam-
bién documenta su evaluacion, tanto al inicio como sobre una base continua, de si los instrumentos de cobertura que se utilizan

en las transacciones de cobertura son altamente efectivos para compensar los cambios en el valor razonable o en los flujos de

efectivo de las partidas cubiertas.

Un derivado es presentado como un activo o pasivo no corriente si el plazo de vencimiento de este instrumento es de mas de 12

meses y no se espera que se realice dentro de 12 meses. Los otros derivados se presentan como activos o pasivos corrientes.

2.10.1.- COBERTURA DEL VALOR RAZONABLE
Los cambios en el valor razonable de derivados que se designan y califican como coberturas del valor razonable se registran en
el estado de resultados, junto con cualquier cambio en el valor razonable del activo o pasivo cubierto que sea atribuible al riesgo

cubierto.

La Sociedad no ha utilizado coberturas de valor razonable en los periodos presentados.
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2.10.2.- COBERTURA DE FLUJO DE EFECTIVO

Los cambios en el valor razonable de los derivados se registran, en la parte en que dichas coberturas son efectivas, en una reser-
va del Patrimonio denominada “cobertura de flujo de caja”. La pérdida o ganancia acumulada en dicho rubro se traspasa al estado
de resultados en la medida que el subyacente tiene impacto en el estado de resultados por el riesgo cubierto, neteando dicho efec-
to en el mismo rubro del estado de resultados. Los resultados correspondientes a la parte ineficaz de las coberturas se registran
directamente en el estado de resultados. Una cobertura se considera altamente efectiva cuando los cambios en el valor razonable
o en los flujos de efectivo del subyacente directamente atribuibles al riesgo cubierto, se compensan con los cambios en el valor

razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura, con una efectividad comprendida en un rango de 80%-125%.

La contabilidad de cobertura se discontinia cuando la Sociedad revoca la relacion del instrumento de cobertura y la partida prote-
gida o cuando la partida protegida expira o es vendida, terminada, o ejercida, o cuando esto ya no tiene derecho a la contabilidad
de cobertura. Cualquier ganancia o pérdida acumulada reconocida en patrimonio permanece en patrimonio y se reconocera cuan-

do la transaccion prevista se reconozca finalmente en el estado de resultados.

2.10.3.- COBERTURA DE INVERSION NETA

Las coberturas de inversion neta en operaciones extranjeras son contabilizadas similarmente a las coberturas de flujos de caja.
Las diferencias de cambios originadas por una inversion neta en una entidad de operaciones extranjera y las derivadas de la
operacion de cobertura deben ser registradas en una reserva del Patrimonio, bajo el rubro Otras reservas hasta que se produzca
la enajenacion de la inversion. Las ganancias o pérdida relacionadas con la porcién inefectiva es reconocida inmediatamente en el
estado de resultados dentro de la linea “Otras ganancias / (pérdidas)”. Esto se aplica para el caso de la filial Transelec Norte S.A.

que tiene moneda funcional dolar.

2.10.4.- DERIVADOS QUE NO SON REGISTRADOS COMO CONTABILIDAD DE COBERTURA
Determinados derivados no se registran bajo la modalidad de contabilidad de cobertura y se reconocen como instrumentos a valor
razonable con cambios en resultados. Los cambios en el valor razonable de cualquier instrumento derivado registrado de esta

manera se reconocen inmediatamente en el estado de resultados dentro de Costos o ingresos financieros.

2.10.5.- DERIVADOS IMPLICITOS

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros u otros contratos son tratados como derivados, cuando sus riesgos y
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caracteristicas no estan estrechamente relacionados con los contratos principales y los contratos principales no son medidos a
valor razonable con cambios en resultados. En el caso de no estar estrechamente relacionados son registrados por separado y las

variaciones del valor se registran con cargo a resultado.

En los periodos presentados en estos estados financieros no se identificaron contratos que cumplieran con las caracteristicas de

derivados implicitos.

2.11.- INVENTARIOS

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

2.12.- EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO
Bajo este rubro del estado de situacion financiera consolidado se registra el efectivo en caja, depositos a plazo y otras inversiones
a corto plazo de alta liquidez que son rapidamente realizables en caja dentro de un plazo no superior a tres meses y que no tienen

riesgo de cambios de su valor.

2.13.- CAPITAL SOCIAL
El capital social esta representado por acciones ordinarias de una sola clase y un voto por accion. Los costos incrementales direc-
tamente atribuibles a la emision de nuevas acciones se presentan en el patrimonio neto como una deduccidn, neta de impuestos,

de los ingresos obtenidos.
2.14.- PASIVOS FINANCIEROS
Todos los pasivos financieros son reconocidos inicialmente por su valor razonable y en el caso de los préstamos incluyen también

los costos de transaccion directamente atribuibles.

Los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar posteriormente se valoran por su costo amortizado utilizando el método de

la tasa de interés efectiva.

Los préstamos, obligaciones con el publico y pasivos financieros de naturaleza similar se reconocen inicialmente a su valor razona-

ble, neto de los costos en que se haya incurrido en la transaccion.
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Posteriormente, se valorizan a su costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos necesa-
rios para su obtencion) y el valor de reembolso, se reconoce en el estado de resultados durante la vida de la deuda de acuerdo

con el método de la tasa de interés efectiva.

2.15- IMPUESTO A LA RENTA E IMPUESTOS DIFERIDOS

El resultado por impuesto a las ganancias del ejercicio, se determina como la suma del impuesto corriente de la filial Transelec
Norte S.A. con su Matriz Transelec S.A. y resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio, una
vez aplicadas las deducciones que tributariamente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferi-

dos y créditos tributarios, tanto por pérdidas tributarias como por deducciones.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos y su base tributaria generan los saldos de impuestos diferidos de
activo o de pasivo, que se calculan utilizando las tasas impositivas que se espera estén en vigor cuando los activos y pasivos se

realicen.

El impuesto corriente y las variaciones en los impuestos diferidos de activo o pasivo que no provengan de combinaciones de nego-
cio, se registran en resultados o en rubros de patrimonio neto en el estado de situacion financiera, en funcién de donde se hayan

registrado las ganancias o pérdidas que lo hayan originado.

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

tributarios.

El importe en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa en cada fecha de presentacion de estados financieros y se
reduce en la medida en que ya no es probable que suficientes ganancias tributarias estén disponibles para que todos o parte de
los activos por impuestos diferidos sean utilizados. Activos por impuestos diferidos no reconocidos, también son revisados en cada
fecha de cierre y se reconocen en la medida en que sea probable que los beneficios imponibles futuros permitan que el activo por

impuestos diferidos sea recuperado.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias, excepto aquellas derivadas del reconoci-
miento inicial de plusvalias compradas y de aquellas cuyo origen esta dado por la valorizacion de las inversiones en filiales, asocia-
das y entidades bajo control conjunto, en las cuales Transelec pueda controlar la reversion de las mismas y es probable que no se

reviertan en un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valorizaran a las tasas de impuesto que se espera sean aplicables en el periodo
en el que el activo se realice o el pasivo se liquide, basandose en las tasas (y leyes) tributarias que hayan sido aprobadas o practi-

camente aprobadas a la fecha del balance general.

2.16.- BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS

2.16.1.- VACACIONES DEL PERSONAL

La Sociedad reconoce el gasto por vacaciones del personal mediante el método del devengo. Este beneficio corresponde a todo
el personal y equivale a un importe fijo segun los contratos particulares de cada trabajador. Este beneficio es registrado a su valor

nominal.

2.16.2.- INDEMNIZACION POR ANOS DE SERVICIO (“IAS”)

La Sociedad constituye pasivos por obligaciones por indemnizaciones por cese de servicios del personal para sus trabajadores, en
base a lo estipulado en los contratos colectivos e individuales del personal. Si este beneficio se encuentra pactado, la obligacion se
trata, de acuerdo con IAS 19, de la misma manera que los planes de beneficios definidos y es registrada mediante el método de la

unidad de crédito proyectada.

Los planes de beneficios definidos definen el monto de beneficio que recibird un empleado al momento estimado de goce, el que

usualmente depende de uno o mas factores, tales como, edad del empleado, rotacién, afnos de servicio y compensacion.

El pasivo reconocido en el estado de situacion financiera representa el valor presente de la obligacion del beneficio definido mas/
menos los ajustes por ganancias o pérdidas actuariales no reconocidas y los costos por servicios pasados. El valor presente de la
obligacion de beneficio definido se determina descontando los flujos de salida de efectivo estimados usando las tasas de interés

de BCU (Tasa de los bonos del Banco Central de Chile en unidades de fomento) denominados en la misma moneda en la que los

beneficios seran pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de vencimiento de la obligacion por IAS.
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Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en los supuestos actuariales
se imputan integramente en el estado de resultados durante el ejercicio econdmico que ocurren. La metodologia empleada se
encuentra alineada con el parrafo 93 de IAS 19, por redundar en un reconocimiento méas acelerado que la metodologia de corredor

propuesta por los parrafos 92 y 93 de la misma norma.

Los costos de servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados.

2.16.3.- PARTICIPACION EN LAS UTILIDADES

La Sociedad reconoce un pasivo y un gasto por participacion en las utilidades en base a contratos colectivos e individuales de sus
trabajadores, como también de los ejecutivos, sobre la base de una férmula que toma en cuenta la utilidad atribuible a los accio-
nistas de la Compafia después de ciertos ajustes. Transelec reconoce una provision cuando esta obligado contractualmente o

cuando existe una practica del pasado que ha creado una obligaciéon constructiva.

2.17.- PROVISIONES
Las provisiones para restauraciones medioambientales, retiro de activos, costos de reestructuracion, contratos onerosos, litigios y

otras contingencias se reconocen cuando:

- la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados;
- es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion;

- el importe puede ser estimado de forma fiable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacion
usando la mejor estimacién de la Sociedad. La tasa de descuento utilizada para determinar el valor actual refleja las evaluaciones
actuales del mercado, en la fecha del balance, del valor del dinero en el tiempo, asi como el riesgo especifico relacionado con

el pasivo en particular, de corresponder. El incremento en la provision por el paso del tiempo se reconoce en el rubro gasto por

intereses.

A la fecha de emision de estos estados financieros, Transelec y filial no tienen obligaciones de constituir provision para restaura-

cion ambiental.
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2.18.- CLASIFICACION DE SALDOS EN CORRIENTES Y NO CORRIENTES
En el estado de situacién financiera consolidado los saldos se clasifican en funcién de sus vencimientos, es decir, como corrientes

aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho periodo.

En el caso que existiese obligaciones cuyo vencimiento es inferior a doce meses, pero cuyo refinanciamiento a largo plazo esté
asegurado a discrecion de la Sociedad, mediante contratos de crédito disponibles de forma incondicional con vencimiento a largo

plazo, podrian clasificarse como pasivos no corrientes.

2.19.- RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

El marco legal que rige el negocio de la transmision eléctrica en Chile se norma por el DFL N°4/2006, que Fija el Texto Refundido,
Coordinado y Sistematizado del Decreto con Fuerza de Ley N°1, de Mineria, de 1982, Ley General de Servicios Eléctricos (DFL(M)
N° 1/82) y sus posteriores modificaciones, que incluye la Ley 19.940 (Ley Corta I), promulgada el 13 de marzo de 2004, la ley
20.018 (Ley Corta Il ), promulgada el 19 de mayo de 2005 y la ley 20.257 (Generacion con Fuentes de Energias Renovables no
Convencionales), promulgada el 1 de abril de 2008 . Estas normas se complementan con el Reglamento de la Ley General de Ser-
vicios Eléctricos de 1997 (Decreto Supremo N° 327/97 del Ministerio de Mineria) y sus respectivas modificaciones, y ademas con

la Norma Técnica de Seguridad y Calidad de Servicio (R.M.EXTA N°40 del 16 de mayo de 2005) y sus modificaciones posteriores.

Los ingresos de la Compania provienen basicamente de la comercializacion de la capacidad de transmisién eléctrica de las
instalaciones de la Sociedad. Una parte de los ingresos esta sujeta a tarifas reguladas, en tanto que otra parte de ellos proviene
de acuerdos contractuales con los usuarios de las instalaciones de la Compania. El total de los ingresos generados por el uso de
las instalaciones de la Compafia para ambos tipos de ingresos, regulados y contractuales, incluyen en general dos componentes:
i) el AVI que es la anualidad del nuevo valor de inversion (VI), calculado de forma tal que el valor presente de estas anualidades
(usando una tasa de descuento real anual y la vida econ6mica de cada una de las instalaciones), iguala el costo de reemplazar
las instalaciones de transmision existente por nuevas instalaciones con caracteristicas similares a precios de mercado actuales,
mas ii) el COMA (costos de operacion, mantenimiento y administracion) que corresponde al costo requerido para operar, mantener

y administrar las correspondientes instalaciones.

Los ingresos de ambos tipos de acuerdos (regulatorios y contractuales) son reconocidos y facturados mensualmente utilizando

los valores estipulados en los contratos o los resultantes de las tarifas reguladas. En ambos casos dichos valores son indexados
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segun corresponda. El servicio de transmision generalmente es facturado al principio del mes siguiente al mes en el cual el servicio
fue prestado y por lo tanto el ingreso reconocido cada mes corresponde al servicio de transmision entregado pero no facturado en

dicho mes.

2.20.- ARRENDAMIENTOS
Los arrendamientos en los que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad, se clasifi-

can como financieros. Los otros arrendamientos que no cumplan con este criterio, se clasifican como operativos.

Las cuotas de arrendamiento operativo de estos contratos se reconocen como ingreso en forma lineal durante el plazo mismo,

salvo que resulte més representativa otra base sistematica de reparto.

La determinacion de si un acuerdo es o contiene un arrendamiento se realiza sobre la base de la sustancia del acuerdo a la fecha
del mismo. Para ello se considera si el cumplimiento del acuerdo depende de determinado activo o activos o si el acuerdo contiene

un derecho a usar el activo, aun si ese derecho no esta especificamente descrito en el acuerdo.

2.20.1.- LA COMPANIA COMO ARRENDADOR
Los arrendamientos financieros en los cuales Transelec es el arrendador, son valorizados al valor presente de las cuotas a tasa

efectiva, o que implica incluir los gastos asociados al origen del contrato.

Para los contratos de arrendamiento que presenten morosidad en el pago de sus cuotas, se constituye una provision por el monto

de las cuotas atrasadas.

2.20.2.- LA COMPANIA COMO ARRENDATARIO

Los arrendamientos financieros en los que Transelec actia como arrendatario se reconocen al comienzo del contrato, registran-
do un activo segln su naturaleza y un pasivo por el mismo monto e igual al valor razonable del bien arrendado, o bien al valor
presente de los pagos minimos por el arrendamiento, si éste fuera menor. Posteriormente, los pagos minimos por arrendamiento
se dividen entre gasto financiero y reduccion de la deuda. El gasto financiero se reconoce como gasto y se distribuye entre los
ejercicios que constituyen el periodo de arrendamiento, de forma que se obtiene una tasa de interés constante en cada ejercicio

sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar. El activo se amortiza en los mismos términos que el resto de activos depre-
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ciables similares, si existe certeza razonable de que se adquirira la propiedad del activo al finalizar el arrendamiento. Si no existe

dicha certeza, el activo se amortiza en el plazo menor entre la vida util del activo o el plazo del arrendamiento.

Las cuotas de arrendamientos operativos se reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo del mismo salvo, que resulte

mas representativa otra base sistemética de reparto.

2.21.- DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS
Los dividendos a pagar a los accionistas de la Sociedad se reconocen como un pasivo en los estados financieros en el periodo en

que son aprobados por los accionistas de la Sociedad.

La Compania provisiona al cierre de cada ejercicio anual como minimo el 30% del resultado del ejercicio de acuerdo a la Ley
N°18.046.

La politica utilizada para la determinacién de la utilidad liquida distribuible aprobada en sesion de Directorio N° 57 de fecha 30 de
septiembre de 2010, no considera ajustes a la “Ganancia (Pérdida) atribuible a los Tenedores de instrumentos de Participacion en

el Patrimonio Neto de la Controladora.

La opcién para el tratamiento de los ajustes por primera aplicacion fue aprobada en sesidén de Directorio N° 57 de fecha 30 de sep-
tiembre de 2010. El saldo neto de ajustes por primera aplicacion ha sido determinado y registrado en funcién de la opcién mencio-

nada en el parrafo anterior y segun lo dispuesto por la Circular N° 1.945y N° 1.983.

3.- POLITICA DE GESTION DE RIESGOS

3.1.- RIESGO FINANCIERO
Transelec esta expuesta a los siguientes riesgos como resultado de mantener instrumentos financieros: riesgos de mercado tales
como tasa de interés, tipo de cambio y riesgo de otros precios que impactan los valores de mercado de los instrumentos financie-

ros, riesgos de crédito y riesgos de liquidez. Los siguientes son una descripcion de estos riesgos y de su gestion.

3.1.1.- RIESGO DE MERCADO

Riesgo de mercado es definido para estos fines, como el riesgo de que el valor justo o flujos futuros de un instrumento financie-
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ro fluctien debido a los cambios en los precios de mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de cambios en las tasas de
interés, tipos de cambio, tasas de inflacion y cambios en los precios del mercado debido a otros factores distintos de las tasas de

interés o tipo de cambio tales como precios de commodities o diferenciales de créditos (credit spread), entre otros.

La politica de la Sociedad regula las inversiones y endeudamiento de la empresa, procurando limitar el impacto de los cambios en

la valoracién de monedas y de las tasas de interés sobre los resultados netos de la empresa mediante:

(a) La Inversion de los excedentes de caja en instrumentos cuyos plazos de vencimiento no superan los 90 dias.

(b) La contratacion de forwards y otros instrumentos de tal forma de mantener una posicion de cambio equilibrada.

(c) La contrataciéon de deuda de Largo Plazo a tasa fija, lo cual permite limitar el riesgo de tasas de mercado variables.

3.1.1.1.- RIESGO DE TASA DE INTERES

Cambios significativos en los valores razonables y flujos de efectivo futuros de instrumentos financieros, que pueden ser atribui-
bles directamente a los riesgos de tasa de interés, incluyen cambios en el ingreso neto de los instrumentos financieros cuyos flujos
de caja se determinan con referencia a tipos de interés variable y a cambios en el valor de los instrumentos financieros cuyos

flujos de caja son de naturaleza fija.

Los activos de la Compania son principalmente activos fijos e intangibles y de larga duracion. En consecuencia, los pasivos finan-
cieros que se utilizan para financiarlos consisten principalmente en pasivos de largo plazo a tasa fija. Las deudas se registran en el

balance a su costo amortizado.

El objetivo de la gestion de este riesgo es alcanzar un equilibrio en la estructura de deuda, disminuir los impactos en el costo finan-

ciero producto de fluctuaciones en las tasas de interés reduciendo la volatilidad de la cuenta de resultados.
A continuacién se muestra un cuadro comparativo de las deudas de la Compafiia al 31 de diciembre de 2011 y 2010, en el cual se

aprecia que toda la deuda de la Compafia es a tasa fija. Sin embargo, hay que destacar que, en el caso de la deuda indexada a la

unidad de fomento, existen potenciales impactos de la variacion de la inflacién sobre el gasto financiero de la Compafia.
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Monto en Moneda Original (miles)

Moneda Tasa Tipo 31/12/2011 31/12/2010

o index de Interés de Tasa
Bono Yankee USs$ 7,88% Fija 245.138
Bono Serie C UF 3,50% Fija 6.000 6.000
Bono Serie D UF 4,25% Fija 13.500 13.500
Bono Serie E UF 3,90% Fija 3.300 3.300
Bono Serie F CLP 4,80% Fija 33.600.000 33.600.000
Bono Serie H UF 5,70% Fija 3.000 3.000
Bono Serie | UF 3,50% Fija 1.500 1.500
Bono Serie K UF 4,60% Fija 1.600 1.600
Bono Serie L UF 3,65% Fija 2.500 -
Bono Serie M UF 4,05% Fija 3.400
Bono Serie N UF 3,95% Fija 3.000

Por otra parte, las cuentas corrientes mercantiles que la Sociedad mantiene con empresas relacionadas se encuentran denomi-
nadas en délares contemplan una tasa de interés variable. Debido al monto poco significativo de los activos netos que rinden una
tasa variable, se estima que la Sociedad no presenta un riesgo que pudiera afectar sus resultados en forma significativa debido a

un cambio en las tasas de interés del mercado.

Si bien, incrementos en la inflacién pueden tener impacto sobre los costos de la deuda denominada en UF y, por ende, sobre los
gastos financieros de la Compafiia, estos impactos se encuentran mitigados por los ingresos de la empresa los cuales también se

encuentran indexados a la inflacion mediante la indexacion de los polinomios de ingresos.

3.1.1.2.- RIESGO DE TIPO DE CAMBIO
La exposicion al riesgo de diferencia de cambio de Transelec tiene los siguientes origenes:
Su filial Transelec Norte es una empresa cuyos ingresos son denominados en doblares.

Transelec realiza diversas transacciones en doélares (adjudicacién de contratos de construccion, importaciones y otros).
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+  Transelec mantiene un forwards de venta de délares para cubrir el riesgo de ingresos futuros denominados en doélares. Ade-

mas Transelec mantiene un forward con su matriz, esto le permite financiar los activos denominados en dolares de su filial.

La exposicion al riesgo de tipo de cambio es gestionada a través de una politica aprobada, la cual contempla:

(a) Cubrir totalmente la exposicion neta de balance, la que se realiza a través de diversos instrumentos tales como, posiciones en

dolares, contratos forward y cross currency swaps.

Los importes de activos y pasivos denominados en dolares y en pesos chilenos, en los periodos indicados a continuacién, son

los siguientes:

Pasivos Activos
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
MM$ MM$ MM$
Dolar (montos asociados a partidas de balance) 3.917,01 100.716,80 26.772,03 98.452,50
Dolar (montos asociados a partidas de Ingresos) 30.110,93 26.676,60 -.- -.-
Peso chileno 954.826,35 733.826,40 1.921.661,84 1.655.610,30

(b) Los polinomios de indexacion de los ingresos de la Compafiia contienen férmulas de fijacion de estos ingresos que, en el
corto plazo, difieren de la indexacion de largo plazo. Con el fin de que la indexacion de corto plazo sea consistente con la in-
dexacion de largo plazo, la Compainiia, en forma periddica (cada seis meses) vende un porcentaje de sus ingresos semestrales
fijados en doélares, mediante forwards de ingresos. Estos forward son considerados como cobertura de los ingresos y, por lo

tanto, sus cambios de valor, mientras no se realizan, son registrados en Otros resultados integrales.

3.1.1.2.1.- Analisis de sensibilidad
El siguiente cuadro presenta el analisis de sensibilidad de un 10% de aumento y de disminucién de la paridad extranjera y su efec-
to en resultado o en patrimonio. 10% es la sensibilidad del tipo de cambio utilizado para informar el riesgo de moneda extranjera

internamente al personal clave de gestion y representa la valoracion de la gerencia del posible cambio en las monedas extranjeras.

105



TRANSELEC S.A. Y FILIAL
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))
El analisis de sensibilidad incluye los saldos de activos y pasivos en moneda diferente a la moneda funcional de la Compafia. Un

numero positivo indica un aumento de los ingresos y/o otros resultados integrales. Un porcentaje de variacion positivo implica

un fortalecimiento del peso respecto a la moneda extranjera; un porcentaje de variacion negativo implica un debilitamiento de los

pesos respecto a la moneda extranjera.

Posicion Ingreso Neto Posicion OCl
(ganancia)/pérdida (ganancia)/pérdida
(MMS) (MMS)

Partida (Moneda) Larga/(Corta) Cambio Cambio Larga/(Corta) Cambio Cambio

(-10%) (+10%) (-10%) (+10%)
Cuentas por Cobrar (US$) 1.872 170 (187) - - -
Cuentas Por Pagar (US$) (1.441) (131) 144
Caja (US$) 17.644 1.604 (1.764) -.- -.- -.-
Forwards (activos) (US$) (6.750) (614) 675
Forwards (Ingresos) -.- -.- (80.580) (7.325) 8.058
Bonos US$ - - (30.217) (2.747) 3.022
Préstamo Inter-Co (US$) (40.112) (397) 401 -.- -.- -
Activos Fijos (US$) - 71.032 6.457 (7.103)
Otros (US$) 7.537 685 (754) -.- -.- -.-

(21.250) 1.317 (1.485)

3.1.2.- RIESGO DE CREDITO

En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las cuentas por cobrar provenientes de la actividad de transmision de electri-
cidad, este riesgo es histéricamente muy limitado dado el nimero limitado de clientes, su clasificacion de riesgo y el reducido plazo
de cobro (menos de 30 dias).
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Sin embargo, los ingresos se encuentran altamente concentrados en los principales clientes, los cuales se muestran en el siguien-

te cuadro:

Facturacion Por el ano 2011 Por el ano 2010
M$ M$
Grupo Endesa 70.856.616 74.128.704
Grupo AES Gener 19.553.430 2.025.053
Grupo Colbln 38.596.337 23.981.854
Otros 64.145.223 77.116.923

193.151.606 177.252.534

% Concentracién de los 3 principales clientes 66,79% 56,49%

Los peajes e ingresos tarifarios que estas empresas deben pagar por el uso del sistema de transmisién generaran gran parte del
flujo de caja futuro de Transelec y un cambio sustancial en sus bienes, condicion financiera y/o resultados operacionales podria

afectar negativamente a la Sociedad.

Durante los Gltimos meses se ha observado problemas de insolvencia puntual de algunos de los integrantes del CDEC-SIC.

Respecto al riesgo crediticio asociado a los activos financieros de la compafia distintos a cuentas por cobrar (depoésitos a plazo,
fondos mutuos de renta fija y pactos), la politica de Tesoreria establece limites a la exposicion a una institucién en particular, limite
que depende de la clasificacion de riesgo y capital de cada institucion. Adicionalmente, en el caso de inversiones en fondos mu-

tuos, solo califican aquellos que tienen clasificacion de riesgo.

3.1.3.- RIESGO DE LIQUIDEZ

(a) Riesgo asociado a la gestion de la Sociedad
Riesgo de liquidez es el riesgo de que la empresa no pueda satisfacer una demanda de dinero en efectivo o el pago de una
deuda al vencimiento. El riesgo de liquidez incluye también el riesgo de no poder liquidar activos en forma oportuna a un pre-

cio razonable.
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Para garantizar que Transelec es capaz de reaccionar a las oportunidades de inversion rapidamente asi como pagar sus obli-

gaciones en las fechas de vencimiento aparte de sus disponibilidades de caja y cuentas por cobrar de corto plazo, dispone de

lineas de crédito comprometidas tanto para efectos de capital de trabajo por US$ 60 millones equivalentes a MM$ 31.152. La
Compafia espera renovar el total de lineas comprometidas a su vencimiento. Estas Lineas de crédito han estado vigentes o

han sido renovadas durante todo el afio 2010 y siguen vigentes al 31 de diciembre de 2011.

Transelec también mantiene lineas de crédito comprometidas para fines especificos de inversiones de capital por un monto de

US$135 millones, equivalentes a MM$70.092.

La Compania esta expuesta a los riesgos asociados a su endeudamiento, incluyendo el riesgo de refinanciamiento de la deu-

da a su vencimiento.

Estos riesgos se atenuan mediante el uso de deuda a largo plazo y de la estructura de sus vencimientos extendida en el tiem-

po.

En la siguiente tabla se detallan las amortizaciones de capital correspondientes a los pasivos financieros de la Sociedad de

acuerdo a su vencimiento, al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

Vencimiento de Deuda Menos que Mas de 10 Total
(capital) 1 afio EL

Ms M$ M$
31 de diciembre de 2011 -- 196.346.419 133.764.180 546.203.735 876.314.334
31 de Diciembre de 2010 123.346.425 136.356.000 125.199.765  384.298.428  769.200.618

(b) Riesgo asociado a la liquidacion de ingresos tarifarios del sistema de transmision troncal
En virtud del DFL N°4/20.018 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccién, en sus articulos nUmeros 81, 101, 104
y 106, y disposiciones complementarias, Transelec tiene derecho a percibir provisionalmente los ingresos tarifarios reales del
sistema troncal que se produzcan en cada periodo. Para que Transelec recaude su remuneracion establecida en el inciso
primero, articulo N°101 del referido DFL N°4/20.018, reliquida mensualmente los ingresos tarifarios percibidos en forma provi-
sional de conformidad a los cuadros de pagos preparados por el CDEC (Centro de despacho econémico de carga) respectivo,

mediante el cobro o pago a las diferentes empresas propietarias de medios de generacion.
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La Sociedad podria enfrentar el riesgo de no recaudar oportunamente los ingresos de parte de algunas de las empresas
propietarias de medios de generacidn establecidos en los cuadros de pago del CDEC, lo que puede transitoriamente afectar la
situacion de liquidez de la Sociedad. En este sentido, y en opinién de la Sociedad, la labor que realiza Transelec respecto de
la referida recaudacion no consiste en la gestion de cobro de lo suyo sino que en la mera recaudacion y traspaso a terceros de

excedentes y déficit valorizados que le son absolutamente ajenos, con excepcion de los ingresos tarifarios esperados.

4.- ESTIMACIONES Y JUICIOS O CRITERIOS CRITICOS DE LA ADMINISTRACION

Las estimaciones y criterios usados son continuamente evaluados y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluyen-

do la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias.

Transelec efectua estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones contables resultantes por definicion muy pocas

veces seran iguales a los resultados reales. Las estimaciones y supuestos que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste

material a los saldos de los activos y pasivos en el proximo afio se presentan a continuacion:

- Laestimacion de valores recuperables de activos y plusvalia comprada para determinar la potencial existencia de pérdidas por
deterioro de los mismos;

- Las vidas Utiles y valores residuales de las propiedades, plantas y equipos e intangibles;

- Las hipétesis utilizadas para el célculo del valor razonable de los instrumentos financieros;

- Las hipotesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos y obligaciones con los empleados;

- Los futuros resultados fiscales para efectos de determinacion de recuperabilidad de activos por impuesto diferido.

5.- EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

(a) La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Efectivo y Equivalentes al efectivo Saldos al
31/12/2011 31/12/2010
MS MS
Bancos y caja 646.549 622.906
Depositos a corto plazo 54.481.751 23.744.295
Pactos y fondos mutuos 9.083.694 11.128.296

64.211.994 35.495.497
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El efectivo y equivalentes a efectivo incluido en los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no difie-

ren del presentado en el Estado de Flujo de Efectivo.

(b) EIl detalle por tipo de moneda del saldo anterior es el siguiente:

Detalle del efectivo Moneda Saldos al

y Equivalentes del efectivo 31/12/2011 31/12/2010

Monto del efectivo y equivalentes al efectivo Délares 8.805.706 6.727.918
estadounidenses

Monto del efectivo y equivalentes del efectivo Euros 19.301 20.197

Monto del efectivo y equivalentes del efectivo Pesos chilenos 55.386.987 28.747.382

64.211.994 35.495.497

Los valores justos no difieren significativamente de los valores contables debido al corto plazo de vencimiento de estos instru-

mentos.

6.- DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicién de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

31/12/2011 31/12/2010

M$ M$
Deudores por Venta 68.911.384 37.725.605
Deudores Varios 459.412 291.093

TOTAL DEUDORES POR VENTAS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 69.370.796 38.016.698
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Para los montos, términos y condiciones relacionados con cuentas por cobrar con partes relacionadas, referirse a la Nota 7. Al 31

de diciembre de 2011, y 2010, el andlisis de deudores no deteriorados es el siguiente:

Saldos al
31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Con vencimiento a 30 dias 47.437.475 29.742.111
Con vencimiento mas de 30 dias hasta 1 afno 21.933.321 8.274.587

69.370.796 38.016.698

Los valores justos no difieren significativamente de los valores contables debido al corto plazo de vencimiento de estos instrumen-

tos.

Con fecha 13 de septiembre de 2011 la sociedad Campanario Generaciéon S.A. fue declarada en quiebra y ha dejado de pagar a
Transelec S.A. al 30 de septiembre de 2011 la cantidad de M$6.345.762 por concepto de peajes e ingresos tarifarios. En virtud
de los antecedentes legales y reglamentarios que posee la Sociedad, estima que no hay indicios que permitan acreditar que las
cuentas por cobrar pendientes de pago relativas a ingresos tarifarios, evidencien un deterioro de las mismas. Por consiguiente,
Transelec S.A. ha registrado una provision de incobrable por un valor de M$1.026.284 correspondiente a cuentas por cobrar por
conceptos distintos de ingresos tarifarios y que a la fecha de la presentacion de éstos estados financieros, no hay certeza que la

Sociedad podra recuperar ese monto.

7.- SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

7.1.- SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS
Las transacciones entre la Sociedad y su filial, corresponden a operaciones habituales en cuanto a su objeto y condiciones. Estas

transacciones han sido eliminadas en el proceso de consolidacion y no se desglosan en esta Nota.
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Los saldos de cuentas por cobrar y pagar entre la sociedad y sus sociedades relacionadas no consolidables son los siguientes:

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas

Saldo al
Corrientes No corrientes
Sociedad Descripcion  Plazo de la Relacién Moneda 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
transaccion MS MS MS
76.560.200-9 Transelec Cuenta 6 meses Matriz USs$ 1.460.395 -- 17.053.819
Holdings corriente
Rentas Ltda. mercantil
76.560.200-9 Transelec Cuenta 6 meses Matriz UF 1.811.618
Holdings corriente
Rentas Ltda. mercantil
76.560.200-9 Transelec Préstamo 6 afos Matriz UF -- 67.896.855
Holdings
Rentas Ltda.
76.560.200-9 Transelec Cuenta No Matriz CLP 900.000 -.-
Holdings corriente establecido

Rentas Ltda. mercantil

TOTALES 4.172.013 .- 67.896.855 17.053.819

Cuentas por pagar a entidades relacionadas

Saldo al
Corrientes No corrientes
Sociedad Descripcion  Plazo de la Relacién Moneda 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
transaccion msS MS MsS
76.560.200-9 Transelec Préstamo 5 afnos, Matriz US$ 3.870.835 -.- 39.970.247
Holdings 7 meses

Rentas Ltda.
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(a) Transacciones mas significativas y sus efectos en resultados

Los efectos en el Estado de Resultado de las transacciones con entidades relacionadas no consolidables son los siguientes:

Sociedad Relacion  Descripcion 31/12/2011 31/12/2010
de la transaccion MS MS

Monto Efecto en Monto Efecto en
estado de estado de

resultados resultados

76.560.200-9  Transelec Matriz Préstamos otorgados  62.720.714 17.053.779
Holdings
Rentas Ltda.

76.560.200-9  Transelec Matriz Préstamos pagados 12.290.720 1.108.682
Holdings
Rentas Ltda.

76.560.200-9  Transelec Matriz Interés ganado 1.890.985 1.890.985 413.679 413.679
Holdings
Rentas Ltda.

76.560.200-9  Transelec Matriz Préstamo otorgado 20.734.104
Holdings
Rentas Ltda.

76.560.200-9  Transelec Matriz Préstamos pagados 20.734.104
Holdings
Rentas Ltda.

76.560.200-9  Transelec Matriz Interés ganado 65.088 65.088
Holdings
Rentas Ltda.

76.560.200-9  Transelec Matriz Interés pagados 97.295
Holdings
Rentas Ltda.

Estas operaciones se ajustan a lo establecido en los articulos N° 44 y 49 de la Ley N° 18.046, sobre Sociedades An6nimas.
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7.2.- DIRECTORIO Y GERENCIA DE LA SOCIEDAD

De acuerdo con los estatutos sociales, el Directorio de Transelec esta compuesto por nueve miembros designados por los accio-
nistas en la Junta respectiva, quienes permanecen en sus funciones durante dos afios, sin perjuicio de la posibilidad de ser reelec-
tos. El actual Directorio fue elegido en Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 24 de agosto de 2010. El actual Presidente, del

Directorio fue elegido en sesidn de Directorio de fecha 16 de noviembre de 2011.

7.2.1.- REMUNERACION DEL DIRECTORIO

Segun lo establecido en el Articulo N° 33 de la Ley N° 18.046 sobre Sociedades Andnimas, en la Cuarta Junta Ordinaria de
Accionistas de Transelec S.A., celebrada el 28 de abril de 2011, se establecié una remuneracion a los sefiores directores, la que
es equivalente a la suma de US$ 70.000 anuales, valor bruto, sin consideracion del nUmero de sesiones a las que efectivamente

asistan o se realicen. Las dietas se pagan trimestralmente.

Los directores senores Jeffrey Blidner, Bruce Hogg, Patrick Charbonneau y la directora sefiora Brenda Eaton renunciaron a sus
dietas correspondientes al afio 2010 renuncia que se mantiene para el afo 2011. De este modo, las remuneraciones percibidas por
los directores durante los ejercicios 2011 y 2010 fueron las siguientes:

31/12/2011 31/12/2010
M$ M$

Blas Tomic Errazuriz 33.904 36.092
Juan Andrés Fontaine Talavera 15.867
Felipe Lamarca Claro 18.052
José Ramon Valente Vias 33.904 36.092
Alejandro Jadresic Marinovic 33.904 36.092
Mario Alejandro Valcarce Duran 33.904 14.848
Bruno Pedro Philippi Irarrazabal 33.904 5.643

En cuanto a la filial de Transelec S.A., Transelec Norte S.A., conforme a lo previsto en el Articulo 8° de sus Estatutos Sociales, los

directores no son remunerados por sus funciones.
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7.3.- GASTOS DEL DIRECTORIO

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se efectuaron pagos asociados a gastos de los directores.

7.4.- COMITE DE AUDITORIA

En el mes de abril de 2007 se aprobd la creacién de un Comité de Auditoria, distinto de aquél establecido en la Ley sobre So-
ciedades Anbénimas, que tiene como funciones, entre otras, revisar los informes de los auditores, los balances y otros estados
financieros de la Compania y los sistemas internos. El Comité de Auditoria de Transelec esta integrado por cuatro directores, todos
quienes estan capacitados en temas financieros, y abordan diversas materias clave para la compafiia con una gran profundidad y
especializacion. Los Miembros del Comité son designados por el Directorio y duran en sus funciones dos afos, pudiendo ser reele-
gidos. El Comité designa un Presidente de entre sus miembros y un Secretario, que puede ser uno de sus miembros o el Secreta-

rio del Directorio. EIl Comité de Auditoria sostuvo cuatro reuniones para el afio 2011 y cuatro reuniones para el afio 2010.

Al 31 de diciembre de 2011, el Comité de Auditoria estaba integrado por su Presidente, Sr. José Ramon Valente Vias, los Directo-
res Srs. Patrick Charbonneau, Mario Valcarce Duran y Srs. Brenda Eaton y el Secretario, Fernando Abara Elias. Los miembros del
Comité tienen derecho a percibir la remuneracion correspondiente de acuerdo a lo determinado en la Junta Ordinaria de Accionis-

tas.
En la Cuarta Junta Ordinaria de Accionistas de Transelec S.A., celebrada el 28 de abril de 2011, se establecié como remuneracion
a los miembros del Comité, la suma de US$10.000 anuales, valor bruto sin consideracién del nimero de sesiones a las que efecti-

vamente asistan o se realicen.

Las remuneraciones percibidas por los miembros del Comité de Auditoria durante el afio 2011 y 2010 fueron las siguientes:

31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Juan Andrés Fontaine -.- 5.071

José Ramon Valente 4.680 5.071
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7.5.- REMUNERACION DE LOS MIEMBROS DE LA ALTA DIRECCION QUE NO SON A SU VEZ DIRECTORES

MIEMBROS DE LA ALTA DIRECCION

Andrés Kuhimann Jahn Gerente General

Eric Ahumada Gomez Vicepresidente Desarrollo de Negocios

Francisco Castro Crichton Vicepresidente de Finanzas

Alexandros Semertzakis Pandolfi Vicepresidente de Ingenieria y desarrollo de Proyectos
Claudio Aravena Vallejo Vicepresidente de Recursos Humanos

Fernando Abara Elias Vicepresidente de Asuntos Juridicos

Rodrigo Lopez Vergara Vicepresidente de operaciones

Claudio Vera Acufia Gerente de Asuntos Corporativos

Juan Carlos Araneda Tapia Gerente Desarrollo de Negocios

La Sociedad tiene para sus ejecutivos, establecido un plan de incentivo por cumplimiento de objetivos individuales de aportacion a

los resultados de la Sociedad, estos incentivos estan estructurados en un minimo y maximo de remuneraciones brutas.

El detalle de remuneraciones del personal clave de la gerencia por los afios 2011 y 2010 es el siguiente:

Saldos al
31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Salarios 1.350.844 1.393.333
Otros beneficios a corto plazo 533.923 497.590
Otros beneficios a largo plazo 241.614 206.488

TOTAL REMUNERACIONES RECIBIDAS PERSONAL CLAVE DE LA GERENCIA 2.126.381 2.097.411
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8.- INVENTARIOS

La composicién de este rubro al, 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Clase de inventarios Saldos al
31/12/2011 31/12/2010

M$ MS
Elementos de Seguridad 38.111 39.139

TOTAL

9.- ARRIENDOS FINANCIEROS

9.1.- ARRIENDOS FINANCIEROS POR COBRAR

Saldo al
31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Arriendos financieros por cobrar corrientes 473.555 222.694
Arriendos financieros por cobrar no corrientes 10.462.445 6.940.975

TOTAL 10.936.000 7.163.669

La Sociedad mantiene en otros activos por cobrar corrientes y no corrientes bienes que han sido construidos a peticion expresa del

arrendatario. Se han traspasado todos los riesgos y beneficios al momento de poner en marcha el bien.

31/12/2011
Periodo Afios Valor Presente Interés por recibir Inversion Bruta
M$ VS M$
Menos que 1 473.555 397.513 871.068
1-5 1.969.704 1.274.312 3.244.016
Més que 5 8.492.741 3.392.847 11.885.588

TOTALES 10.936.000 5.064.672 16.000.672
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31/12/2010
Periodo Afios Valor Presente Interés por recibir Inversion Bruta
YIS MS M$
Menos que 1 222.694 478.089 700.783
1-5 750.535 1.351.815 2.102.350
Mas que 5 6.190.440 3.654.497 9.844.937

TOTALES 7.163.669 5.484.401 12.648.070

9.2.- ARRIENDOS OPERATIVOS POR PAGAR
La Sociedad mantiene contratos de arrendamiento que no cumplen con el criterio de transferencia de los riesgos y beneficios. Las

cuotas de estos arriendos se presentan en gastos de administracion y ventas:

31/12/2011 31/12/2010

mS M$
Arriendo de inmueble 532.394 589.749
Otros arriendos 579.002 583.233
TOTAL ARRIENDOS OPERATIVOS 1.111.396 1.172.982

A continuacion se presenta los montos a pagar de acuerdo al vencimiento de cada contrato:

Hasta 1 afo De 1 afio hasta 5 De 5 afios a mas

M$ MS MS
Arriendo de inmueble 544.494 2.277.959
Otros arriendos 592.161 2.477.381

TOTAL ARRIENDOS OPERATIVOS 1.136.655 4.755.340
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10.- ACTIVOS INTANGIBLES

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

Activos Intangibles netos 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Servidumbres 148.448.704 139.817.492
Software 815.158 955.400
Plusvalia comprada 338.897.614 338.897.614
TOTAL ACTIVOS INTANGIBLES NETOS 488.161.476 479.670.506
Activos Intangibles brutos 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Servidumbres 148.448.704 139.817.492
Software 3.782.694 3.485.116
Plusvalia comprada 338.897.614 338.897.614

TOTAL ACTIVOS INTANGIBLES 491.129.012 482.200.222

Amortizacién acumulada y deterioro del valor 31/12/2011 31/12/2010
M$ MS$
Software (2.967.536) (2.529.716)

TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (2.967.536) (2.529.716)
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La composicioén y movimientos del activo intangible durante el ejercicio 2011 y 2010 han sido los siguientes:
ANO 2011

Movimientos en activos intangibles Servidumbres  Software Plusvalia Activos
comprada intangibles

netos
M$ M$ M$ M$
SALDO INICIAL AL 01/01/2011 139.817.492 955.400 338.897.614 479.670.506

MOVIMIENTOS EN ACTIVOS INTANGIBLES
IDENTIFICABLES

Adiciones 8.085.483 287.648 8.373.131
Retiros (11.021) (11.021)
Amortizacion -.- (434.923) -.- (434.923)
Diferencia de conversion 36.194 7.033 -- 43.227
Otros incrementos (disminuciones) 520.556 520.556

SALDO FINAL ACTIVOS INTANGIBLES AL 31/12/2011 148.448.704 815.158 338.897.614  488.161.476
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ANO 2010

Movimientos en activos intangibles Servidumbres  Software Plusvalia Activos
comprada intangibles

netos
M$ M$ M$ M$
SALDO INICIAL AL 01/01/2010 136.863.850 1.136.723 338.897.614 476.898.187

MOVIMIENTOS EN ACTIVOS INTANGIBLES
IDENTIFICABLES

Adiciones 3.993.925 287.070 4.280.995
Traspaso a cuentas a cobrar por arriendo financiero (1.012.644) (1.012.644)
Amortizacion (460.666) (460.666)
Diferencia de conversion (27.639) (7.727) -.- (35.366)

Otros incrementos (disminuciones) - -

SALDO FINAL ACTIVOS INTANGIBLES AL 31/12/2010  139.817.492 955.400 338.897.614  479.670.506

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que dispone la Gerencia, las proyecciones de los flujos de caja atribuibles

a los activos intangibles permiten recuperar el valor neto de estos activos registrado al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

11.- PROPIEDADES PLANTAY EQUIPOS

11.1.- DETALLE DE LOS RUBROS

La composicion del rubro corresponde al siguiente detalle:

Detalle 31/12/2011 31/12/2010
Propiedades, Plantay equipo, Neto MS MS

Terrenos 20.668.591 19.949.131
Construcciones y obras de infraestructura 780.897.957 752.861.802
Maquinarias y equipos 349.626.007 319.851.833
Otros Activos fijos 1.852.680 1.890.717

TOTAL PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS NETO 1.153.045.235 1.094.553.483
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Movimientos

Detalle 31/12/2011 31/12/2010
Propiedades, Plantay equipo, Bruto M$ M$

Terrenos 20.668.591 19.949.131
Construcciones y obras de infraestructura 903.866.114 851.299.352
Maquinarias y equipos 438.028.430 390.316.173
Otros Activos fijos 1.852.680 1.890.717

TOTAL ACTIVO FIJO, BRUTO

Detalle

Total depreciacion acumulada y deterioro del valor

Propiedades, Plantay equipo, Neto

Construcciones y obras de infraestructura

1.364.415.815

31/12/2011
Mm$

(122.968.157)

1.263.455.373

31/12/2010
M$

(98.437.550)

Maquinarias y equipos

(88.402.423)

(70.464.340)

TOTAL DEPRECIACION ACUMULADA Y DETERIORO ACTIVO FIJO

(211.370.580)

11.2.- RECONCILIACION DE CAMBIOS EN PROPIEDADES PLANTAS Y EQUIPOS

Movimiento ano 2011

Terrenos Construcciones Maquinarias
y obras de y equipos
infraestructura

Ms

M$

(168.901.890)

Otros Propiedades,
activos fijos Planta y equipo,
Neto

M$ M$

SALDOS DE INICIO 01/01/2011 19.949.131 752.861.802 319.851.833 1.890.717 1.094.553.483
Adiciones 568.115 42.538.782 50.094.208 5.192 93.206.297
Retiros (1.732.191)  (1.542.834) (43.473) (3.318.498)
Traspaso a cuentas por cobrar

por arriendo financiero -.- (2.198.812) -.- -.- (2.198.812)
Gasto por depreciacion (22.269.924)  (19.771.293) (42.041.217)
Diferencia de conversion 151.345 5.533.538 994.093 244 6.679.220
Otros incrementos (decrementos) -.- 6.164.762 -.- -.- 6.164.762

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

20.668.591 780.897.957  349.626.007
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Movimiento afno 2010

Terrenos

infraestructura

M$ M$

Construcciones Maquinarias
y obras de

y equipos

M$

Otros

M$

Propiedades,
activos fijos Planta y equipo,

Neto
M$

SALDOS DE INICIO 01/01/2010 19.409.549 747.826.053 313.694.962 1.802.790 1.082.733.354
Adiciones 842.277 40.729.121 26.990.079 206.411 68.767.888
Retiros (187.123) (689.507) (3) (876.633)
Traspaso a cuentas

a cobrar por arriendo financiero (6.247.700) - - (6.247.700)
Gasto por depreciacion (28.042.988) (19.388.618) -.- (42.431.606)
Pérdidas por retiro y danos (1.582.024) (1.582.024)
Diferencia de conversion (115.572) (4.162.054) (755.083) (117) (5.032.826)
Otros incrementos (decrementos) (658.606) -.- (118.364) (776.970)

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

19.949.131 752.861.802
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11.3.- INFORMACION ADICIONAL SOBRE PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS
Transelec tiene formalizadas pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a los que estan sujetos los diversos elementos de
sus propiedades, plantas y equipos, asi como las posibles reclamaciones que se le puedan presentar por el ejercicio de su activi-

dad, entendiendo que dichas po6lizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

La Sociedad mantenia al 31 de diciembre de 2011 y 2010 compromisos de adquisicién de items de propiedades, plantas y
equipos derivados de contratos de construccion bajo modalidad EPC (Engeenering-Procurment-Construction) y por importe de
M$177.909.784 y M$113.914.107, al cierre de cada ejercicio respectivamente.

El siguiente es el detalle de los costos por intereses capitalizados en Propiedades, plantas y equipos:

31/12/2011 31/12/2010

Tasa de capitalizacion (base anual compuesta) 7,86% 5,94%

Costos por intereses capitalizados (M$) 7.147.555 3.770.083
Los saldos de obras en curso ascienden a M$ 79.963.717 y M$ 88.580.003 al 31 de diciembre de 2011 y 2010 respectivamente.
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12.- IMPUESTOS DIFERIDOS

12.1.- DETALLE DE ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS

A continuacion se detalla el origen de los impuestos diferidos registrados al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es:

Activos por impuestos Pasivos por impuestos
Diferencia Temporal 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Activos fijos depreciables 25.825.245 31.882.193 2.199.478 3.280.720
Descuento colocacion de bonos - (1.973) -
Contratos Forwards 686.126 (62.578)
Gastos financieros (1.163.314)
Activos en Leasing (442.412) (46.461) 1.425.706
Materiales y repuestos 339.182 322.876
Mark to Market de Swaps (35.984) -.-
Otros gastos anticipados 3.369
Pérdida tributaria 7.295.460 7.229.118
Provision indemnizacién afios de servicio (63.367) (27.922) -.-
Ingresos anticipados 426.019 227.432
Provision valor inversion 8.157 8.157
Provision de Juicios 37.794 48.356 (26.341)
Provision de Obsolescencia 14.256 306.696
Obras en curso 844.357 1.592.876
Provision de vacaciones 128.221 179.711
Activos Intangibles (9.285.626) (9.821.334) 139.797 (156.040)
Ajuste por tasa efectiva de bonos (1.349.402) (936.129)
Terrenos 214.721 63.234 (235.996) 124.341
Provision estimacion incobrables 174.467 -.-

TOTALES 23.689.884 30.931.637 3.502.644 3.249.021
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12.2.- MOVIMIENTOS DE IMPUESTO DIFERIDO DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Los movimientos de los rubros de “Impuestos Diferidos” del Estado de Situacién Consolidado en los ejercicios 2011 y 2010 son:

Movimientos impuestos diferidos Activo Pasivo
m$ M$

SALDO AL 01 DE ENERO DE 2010 36.841.967 3.739.822
Incremento (decremento) (5.910.330) (179.560)
Diferencia de conversidbn moneda extranjera (311.241)
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 30.931.637 3.249.021
Incremento (decremento) (7.241.753) (101.748)
Diferencia de conversidbn moneda extranjera 355.371
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 23.689.884 3.502.644

La recuperacion de los saldos de activos por impuestos diferidos depende de la obtencién de utilidades tributarias suficientes en el

futuro. La Sociedad considera que las proyecciones de utilidades futuras cubren lo necesario para recuperar estos activos.

13.- PASIVOS FINANCIEROS

13.1.- OTROS PASIVOS FINANCIEROS

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

Clases de préstamos que acumulan Saldo al 31 de diciembre 2011 Saldo al 31 de diciembre 2010
(devengan) intereses Corriente No Corriente Corriente No Corriente
M$
Obligaciones con el publico 7.737.562 861.758.340 123.346.425 645.854.193
Total Obligaciones con el publico 7.737.562 861.758.340 123.346.425 645.854.193
Obligaciones con Bancos
Contratos Swap 17.594.820
Contratos Forward 165.199

7.902.761 861.758.340 140.941.245 645.854.193
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13.2.- DETALLE DE OTROS PASIVOS FINANCIEROS

El detalle de los otros pasivos financieros corrientes para los periodos indicados es el siguiente:

N° de inscripcion Serie Monto nominal  Unidadde Tasade Tasade Plazo final Periodicidad Valor par Valor par Colocacion

o identificacion colocado reajuste interés  interés Pago Pago 31/12/2011  31/12/2010 en Chile o

del documento vigente nominal  Efectiva deintereses  de amortizacion MS MS en el extranjero
Primera emision  Unica 245.138.000 uss$ 7,88%  7,27% 15-04-2011 Semestre Al final -- 117.057.973 EXTRANJERO
481 C 6.000.000 UF 3,50%  4,03% 01-09-2016 Semestre Al final 1.731.578 1.659.393 CHILE
480 D 13.500.000 UF 4,25%  4,37% 15-12-2027 Semestre Al final 1.104.929 531.380 CHILE
598 E 3.300.000 UF 3,90%  3,82% 01-08-2014 Semestre Al final 1.160.326 1.117.461 CHILE
598 F 33.600.000.000 $ 5,70%  5,79% 01-08-2014 Semestre Al final 794.901 794.364 CHILE
599 H 3.000.000 UF 480%  4,79% 01-08-2031 Semestre Al final 1.318.974 1.269.387 CHILE
598 I 1.500.000 UF 3,50% 3,79% 01-09-2014 Semestre Al final 414171 397.589 CHILE
599 K 1.600.000 UF 4,60%  4,61% 01-09-2031 Semestre Al final 539.172 518.878 CHILE
598 L 2.500.000 UF 3,65%  3,92% 15-12-2015 Semestre Al final 181.769 CHILE
599 M 1.500.000 UF 4,05%  4,26% 15-06-2032 Semestre Al final 116.222 CHILE
599 M-1 1.900.000 UF 4,05%  4,23% 15-06-2032 Semestre Al final 147.493 CHILE
599 N 3.000.000 UF 3,95%  4,29%  15-12-2038 Semestre Al final 228.027 CHILE

TOTAL — PORCION CORRIENTE 7.737.562 123.346.425
Contratos Swap -~ 17.594.820
Contratos Forwards 165.199

TOTAL CORRIENTE 7.902.761 140.941.245
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13.2.- DETALLE DE OTROS PASIVOS FINANCIEROS

El detalle de los otros pasivos financieros no corrientes para los periodos indicados es el siguiente:

N° de inscripcion Serie Monto nominal  Unidadde Tasade Tasade Plazo final Periodicidad Valor par Valor par Colocacion

o identificacion colocado reajuste interés interés Pago Pago 31/12/2011  31/12/2010 en Chile o

del documento vigente nominal  Efectiva deintereses  de amortizacion MS S en el extranjero
481 C 6.000.000 UF 3,50% 4,03% 09-09-2016  Semestre Alfinal  130.646.110  125.199.765 CHILE
480 D 13.500.000 UF 4,25%  4,37% 15-12-2027  Semestre Alfinal 296.386.272  285.604.499 CHILE
598 E 3.300.000 UF 3,90% 3,82% 01-08-2014  Semestre Al final 73.735.682 71.011.678 CHILE
598 F 33.600.000.000 $ 5,70%  5,79% 01-08-2014  Semestre Al final  33.523.950 33.501.321 CHILE
599 H 3.000.000 UF 4,80% 4,79% 01-08-2031  Semestre Al final 66.915.067 64.399.322 CHILE
598 | 1.500.000 UF 3,50% 3,79% 01-09-2014  Semestre Alfinal ~ 33.171.042 31.843.001 CHILE
599 K 1.600.000 UF 4,60% 4,61% 01-09-2031  Semestre Alfinal  35.635.957 34.294.607 CHILE
598 L 2.500.000 UF 3,65%  3,92% 15-12-2015  Semestre Al final 55.101.096 CHILE
599 M 1.500.000 UF 4,05%  4,26% 15-06-2032  Semestre Alfinal ~ 32.449.304 CHILE
599 M-1 1.900.000 UF 4,05% 4,23% 15-06-2032  Semestre Alfinal ~ 40.992.954 CHILE
599 N 3.000.000 UF 3,95% 4,29% 15-12-2038  Semestre Al final 63.200.906 CHILE

TOTAL — PORCION NO CORRIENTE 861.758.340  645.854.193

El valor justo de las obligaciones con el publico corriente y no corriente, garantizadas y no garantizadas, al 31 de diciembre de
2011 asciende a M$873.531.935 y al 31 de diciembre de 2010 a M$768.392.430 (no incluye otros pasivos corrientes y no corrien-

tes tales como contratos swap y forwards, los cuales se muestran a valor de mercado).

El valor justo de los bonos se estima mediante el descuento de flujos de fondos futuros, utilizando tasas de descuento disponibles

para deudas con términos, riesgo de crédito y vencimientos similares.
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13.3.- DEUDA DE COBERTURA

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el saldo del rubro “Patrimonio: Reservas de Coberturas”y diferencias de conversion de esta

deuda ha sido el siguiente:

31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Diferencias de conversion 130.034 (141.789)
Cobertura de flujo de caja (137.115) 344.694
Cobertura de inversion neta 1.162.191
SALDO EN RESERVAS DEL EJERCICIO 1.155.110 202.905

13.4.- OTROS ASPECTOS
Al 31 de diciembre de 2011, Transelec disponia de lineas de crédito de corto plazo disponibles por M$98.034.090 y al 31 de di-
ciembre de 2010 de largo plazo disponibles por M$28.080.600.

Diversos contratos de deuda de la Sociedad incluyen la obligacién de cumplir ciertos ratios financieros, habituales en contratos de

esta naturaleza. También hay obligaciones afirmativas y negativas que exigen el monitoreo de estos compromisos.
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14.- ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar al 31 de diciembre de 2011y 2010 respectivamente se detallan a continua-

cion:

Corrientes No corrientes

Acreedores y cuentas por Pagar 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$ M$

Cuentas por pagar Comerciales
y otras cuentas por pagar 90.936.736 36.701.582

90.936.736 36.701.582

El periodo medio para el pago a proveedores es de 30 dias en 2011 y por lo que el valor razonable no difiere de forma significativa

de su valor contable.

15.- INSTRUMENTOS DERIVADOS

Transelec siguiendo su politica de gestion de riesgos, realiza fundamentalmente contrataciones de derivados de tipos de cambio

(ver Nota 3). La Sociedad clasifica sus coberturas en:
- Coberturas de flujos de caja: aquéllas que permiten cubrir los flujos de caja de la partida cubierta.

- Derivados no cobertura: aquéllas coberturas que, al no cumplir los requisitos establecidos por las IFRS, no pueden clasificarse

contablemente como coberturas.
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15.1.- ACTIVOS Y PASIVOS DE COBERTURA

31 de diciembre de 2011 31 de diciembre de 2010
Activos Pasivos Activos RENIY

Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente

Forward cobertura flujo de caja 165.199 (379.499)
Forward cobertura inversion -.- 3.026.289 -- -- -.- -.- --
Forward no cobertura -.- 844.546 - - -.- 79.234 -
Swaps no cobertura 17.594.820

4.036.034

15.2.- OTROS ANTECEDENTES
A continuacién se presenta un detalle de los derivados contratados por Transelec al 31 de diciembre de 2011 y 2010, su valor

razonable y el desglose por vencimiento, de los valores nocionales o contractuales:

Derivados financieros Valor razonable 31/12/2011
Valor Antes de 2013 2014 2015 Posterior Total
razonable 1 afio
Mm$ Mm$ Mm$

Forward Cobertura de

flujo de caja 165.199  165.199 165.199
Forward cobertura

inversion 3.026.289 3.026.289 3.026.289
Forward no cobertura 844.546  844.546 -.- -.- 844.546

Derivados financieros Valor razonable 31/12/2010
Valor Antes de 2013 2014 2015 Posterior Total

razonable 1 afo
M$ M$ M$

Forward Cobertura

de flujo de caja 379.499 379.499  -.- 379.499
Forward no cobertura (79.234) (79.234) -.- -.- (79.234)
Swaps no cobertura  (17.594.820) (17.594.820) -.- (17.594.820)
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El importe nocional contractual de los contratos celebrados no representa el riesgo asumido por Transelec ya que este monto
Unicamente responde a la base sobre la que se realizan los calculos de la liquidacion del derivado. Con relacién a las coberturas

de flujo de caja, al cierre del 31 de diciembre de 2011 y 2010 Transelec no ha reconocido ganancias o pérdidas por inefectividad.

Los derivados son valorizados considerando técnicas de valorizacién que incluyen datos observables. Las técnicas de valorizacion
mas utilizadas incluyen forward pricing y modelos de valorizacién de swaps, utilizando célculos de valor presente. Los modelos
incorporan varias entradas incluyendo el riesgo de crédito de la contraparte, tipo de cambio contado, tasas forward y curvas de

tasas de interés.

15.3.- JERARQUIAS DEL VALOR RAZONABLE

Los instrumentos financieros reconocidos a valor razonable en el estado de posicion financiera, se clasifican segun las siguientes
jerarquias: (a) Nivel 1: Precio cotizado (no ajustado) en un mercado activo para activos y pasivos idénticos; (b) Nivel 2: Inputs
diferentes a los precios cotizados que se incluyen en el nivel 1 y que son observables para activos o pasivos, ya sea directamente
(es decir, como precio) o indirectamente (es decir, derivado de un precio); y (c) Nivel 3: inputs para activos o pasivos que no estan

basados en informacién observable de mercado (inputs no observables).

La siguiente tabla presenta los activos y pasivos financieros que son medidos a valor razonable al 31 de diciembre de 2011:

Instrumentos financieros medidos a valor razonable Valor razonable medido al final
del periodo de reporte utilizando

31/12/2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
M$ M$ M$

ACTIVO FINANCIERO

Derivado de flujo de caja 165.199 165.199
Derivado de inversion 3.026.289 3.026.289
Forward no cobertura 844.546 844.546

4.036.034 : 4.036.034
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La siguiente tabla presenta los activos y pasivos financieros que son medidos a valor razonable al 31 de diciembre de 2010:

Instrumentos financieros medidos a valor razonable Valor razonable medido al final
del periodo de reporte utilizando

31/12/2010 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
M$ M$ M$ M$

ACTIVO FINANCIERO
Derivado de flujo de caja 379.499 379.499

379.499 . 379.499

PASIVOS FINANCIEROS
Forward no cobertura 79.234 79.234

Swaps no cobertura 17.594.820 17.594.820

17.674.054 : 17.674.054

16.- PROVISIONES

16.1.- DETALLE DE PROVISIONES

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

Detalle Corrientes No corriente

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$ M$

Indemnizaciones por afios de servicio 375.151 680.456 3.481.742 3.247.705
Vacaciones devengadas 1.300.932 898.556
Beneficios anuales 3.004.270 2.321.527 9.530 472.560
Otras provisiones 439.330 363.758

5.119.683 4.264.297 3.491.272 3.720.265
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16.2.- MOVIMIENTO DE LAS PROVISIONES

El movimiento de las provisiones durante el ejercicio 2011 y 2010 es el siguiente:

Indemnizaciones
por anos

Movimientos en provisiones

de servicio
M$

Beneficios
anuales

Ms

Vacaciones
devengadas

M$

Otras
provisiones

SALDO INICIAL AL 1 DE ENERO DE 2011 3.928.161

2.794.087

898.556

363.758

7.984.562

MOVIMIENTOS EN PROVISIONES:

Provisién del periodo 637.340 683.253 1.123.802 75.572  2.519.967
Otro incremento (decremento) de tasa - -
Pagos (709.118) (463.030) (721.426) -~ (1.893.574)

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 3.856.383

Indemnizaciones
por anos
de servicio
M$

Movimientos en provisiones

3.014.310

Beneficios
anuales

M$

1.300.932

Vacaciones
devengadas

M$

439.330

Otras
provisiones

8.610.955

SALDO INICIAL AL 1 DE ENERO DE 2010 3.765.606 2.202.899 913.986 295.226 7.177.717

MOVIMIENTOS EN PROVISIONES:

Provision del periodo 453.214 3.682.798 550.967 68.532 4.755.511

Otro incremento (decremento) de tasa
Pagos (290.659) (3.091.610) (566.397) -~ (3.948.666)

3.928.161

SALDO FINAL AL 31 DICIEMBRE DE 2010
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El detalle de vencimientos estimados de las provisiones es el que se presenta a continuacion:

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Detalle Menos de De 3 afios De 5 afos
1 ano A 5 aios a mas
M$
Indemnizaciones por anos de servicio 375.151 424.978 515.176 2.541.588
Vacaciones devengadas 1.300.930
Beneficios anuales 3.004.272 9.530
Otras provisiones 439.330

5.119.683 434.508 515.176 2.541.588

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Detalle Menos de Mas de De 3 anos De 5 anos
1 ano 1 aho A 5 anos a mas

A 3 anos
M$ M$

Indemnizaciones por afos de servicio 680.456 449.451 284.343 2.513.911
Vacaciones devengadas 898.556
Beneficios anuales 2.321.527 472.560
Otras provisiones 363.758

4.264.297 922.011 284.343 2.513.911
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16.3.- LITIGIOS Y ARBITRAJES
TRANSELEC S. A.

1.-

Formulacién de cargos efectuada por la Superintendencia de Electricidad y Combustibles (SEC), por falla del dia 13 de enero
de 2003. Monto de multa aplicada: UTA 560 (quinientas sesenta unidades tributarias anuales) equivalentes al 31 de diciembre
de 2011 a M$262.221. Situacion actual: la multa fue confirmada en todas sus instancias judiciales y procesales, pendiente de

pago en Tesoreria General de la Republica. Resultado Probable: la multa se encuentra firme y ejecutoriada.

Formulacién de cargos efectuada por la Superintendencia de Electricidad y Combustible (SEC), por falla generalizada del dia

7 de noviembre de 2003. Monto de multa aplicada: UTA 1.120 (un mil ciento veinte unidades tributarias anuales) equivalentes

al 31 de diciembre de 2011 a M$524.442. Situacién actual: ante la confirmacion de la multa en la SEC, se presentd un recurso
de reclamacion administrativa ante la llustre Corte de Apelaciones de Santiago, el cual al 31 de diciembre de 2011 no ha sido

resuelto. Resultado probable: atendido el comportamiento historico de los tribunales de justicia ante casos similares, estima-

mos que el escenario mas probable es la confirmacién de la multa en su totalidad.

Formulacién de cargos de la Superintendencia de Electricidad y Combustible (SEC), por falla del dia 4 de diciembre de 2006.
Monto de multa aplicada: UTA 100 (cien unidades tributarias anuales) equivalentes al 31 de diciembre de 2011 a M$46.825.
Situacién actual: se presentd recurso de reclamacion ante la llustre Corte de Apelaciones de Santiago por rechazo de recurso
de invalidacion previo, el que fue rechazado. Posteriormente se present6 recurso de queja en contra de la llustre Corte de
Apelaciones de Santiago, el que al 31 de diciembre de 2011 no ha sido resuelto. Resultado probable: atendido el comporta-
miento histérico de los tribunales de justicia ante casos similares, estimamos que el escenario mas probable es la confirmacion

de la multa en su totalidad.

Formulacién de cargos de la Superintendencia de Electricidad y Combustible (SEC), por falla del dia 28 de junio de 2010 (S/E
Alto Jahuel). Monto de multa aplicada: UTA 100 (cien unidades tributarias anuales) equivalentes al 31 de diciembre de 2011

a M$46.825. Situacion actual: ante el rechazo de la reposicion deducida ente la SEC, Transelec interpuso recurso de recla-
macion ante la llustre Corte de Apelaciones de Santiago, el que al 31 de diciembre de 2011 no ha sido resuelto. Resultado
probable: atendido el comportamiento historico de los tribunales de justicia ante casos similares, estimamos que el escenario

mas probable es la confirmacién de la multa en su totalidad.
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Formulacién de cargos de la Superintendencia de Electricidad y Combustible (SEC), por falla del dia 14 de marzo de 2010.
Monto de multa aplicada: UTA 1.645 (mil seiscientas cuarenta y cinco unidades tributarias anuales) equivalentes al 31 de
diciembre de 2011 a M$770.275. Situacion actual: Transelec dedujo recurso de reposicion ante la SEC en contra de la reso-
lucién que impuso la multa, la cual al 31 de diciembre de 2011 no ha sido resuelta. Resultado probable: atendido el comporta-
miento histérico de los tribunales de justicia en casos similares, estimamos que el escenario mas probable es la confirmacion

de la multa.

En relacién con la demora en la puesta en servicio del proyecto Rodeo-Chena, y segln lo establecido en sus bases de licita-
cién que contemplan una multa por atraso a razén de US$30.000 por cada dia de atraso con un tope de 60 dias; y dado que
en varias instancias la autoridad ha desestimado las argumentaciones de la Sociedad en el sentido de calificar esta demora

como fuerza mayor, se ha determinado provisionar por este concepto de multa un monto total de US$2.113.500.

Al 31 de diciembre de 2011 la Compania mantiene una provision por estas obligaciones contingentes por un monto de

M$2.766.177 considerando para esta estimacion que, por una parte, existen casos similares que se encuentran en la Corte de

Apelaciones con recursos de reclamacion judicial, y que, por otro lado, tanto la Corte de Apelaciones como la Corte Suprema en

esos casos han confirmado las decisiones de la SEC. Ademas, existen casos que se encuentran con recursos de reconsideracion

ante la SEC y para los cuales este organismo normalmente y en alguna medida ha mantenido la multa cursada.

7.

Al 31 de diciembre de 2011 la sociedad Campanario Generacion S.A. no ha cumplido con su obligacién de pago por las fac-
turas emitidas por Transelec, correspondientes a los balances de inyeccion y retiros emitidos por el CDEC-SIC en los meses
de junio, julio, agosto y septiembre de 2011. Con fecha 3 de agosto de 2011 Transelec puso en conocimiento de la SEC la

situacion de incumplimiento de esta empresa a fin de que se adoptaran las medidas que en derecho correspondan.
Con el objeto de recaudar los fondos adeudados por Campanario Generacion S.A., con fecha 12 de agosto de 2011, Transe-
lec S.A. interpuso Gestion Preparatoria de Notificacién de Facturas en contra de dicha sociedad, por facturas impagas por un

monto de M$14.431.099. Esta gestion judicial se present6 ante el 5° Juzgado Civil de Santiago

Con fecha 13 de septiembre de 2011, la sociedad Campanario Generacion S.A. fue declarada en quiebra por el 6° Juzgado

Civil de Santiago.
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Mediante resolucion exenta 2.288 de fecha 26 de agosto de 2011, la SEC orden6 al CDEC-SIC excluir a dicha sociedad del
Balance de Energia y Potencia que debe realizar para el calculo de ingresos tarifarios.
Finalmente, un nuevo procedimiento debe ser elaborado por el CDEC-SIC para este mecanismo, de acuerdo a lo instruido por

el Consejo Nacional de Energia mediante resolucion 437 de fecha 13 de septiembre de 2011.

TRANSELEC NORTE S. A. (FILIAL)

Formulacién de cargos de la Superintendencia de Electricidad y Combustible (SEC), por falla del dia 12 de enero de 2009.
Monto de multa aplicada: 300 UTA (trescientas unidades tributarias anuales) equivalentes al 31 de diciembre de 2011 a
M$140.476. Situacion actual: la empresa interpuso recurso administrativo de reposicion en contra de la resolucion que esta-
blecié la multa, el que al 31 de diciembre de 2011 no ha sido resuelto. Resultado probable: Conforme con el comportamiento
histérico de la autoridad en este tipo de investigaciones, es razonable suponer que la SEC confirmara la sancion, caso en el

cual se interpondré eventualmente una reclamacion judicial ante la llustre Corte de Apelaciones de Santiago.

Al 31 de diciembre de 2011, Transelec Norte S.A. mantiene una provision por esta obligacion contingente por un monto de

MUS$270,56 equivalentes al 31 de diciembre de 2011 a M$140.476

17.- OBLIGACIONES POR BENEFICIOS POST EMPLEO Y OTROS BENEFICIOS

17.1.- DETALLE DEL RUBRO

Obligaciones post empleo y otros beneficios 31/12/2011 31/12/2010

MS M$
Provision Indemnizacion anos de servicio - corriente 375.151 680.456
Provision Indemnizacién afos de servicio - no corriente 3.481.742 3.247.705

TOTAL OBLIGACIONES POR BENEFICIO POST EMPLEO CORRIENTEY NO CORRIENTE 3.856.893 3.928.161

138



TRANSELEC S.A. Y FILIAL
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

17.2.- DETALLE DE LAS OBLIGACIONES POST EMPLEO Y SIMILARES
El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:

Indemnizacion por afios de servicios

31/12/2011 31/12/2010
M3 M$
Valor presente obligacion plan de beneficios definidos, saldo inicial 3.928.161 3.765.606
Costo del Servicio Corriente Obligacion Plan de Beneficios Definidos 277.610 189.310
Costo por intereses por obligacion de plan de Beneficios Definidos 360.240 263.904
Liquidaciones obligacion plan de beneficios definidos (709.118) (290.659)
VALOR PRESENTE OBLIGACION PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS, SALDO FINAL 3.856.893 3.928.161

17.3.- BALANCE DE LAS OBLIGACIONES POST EMPLEO Y SIMILARES

Indemnizacion por anos de servicios

31/12/2011 31/12/2010

M$ M$
Valor presente obligacion plan de beneficios definidos, saldo final 3.856.893 3.928.161
Obligacion presente con fondos de plan de beneficios definidos 3.856.893 3.928.161

Activo del plan de beneficios definidos al valor razonable, Saldo final

Ganancias-pérdidas actuariales no reconocidas en balance netas

BALANCE PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS, SALDO FINAL 3.856.893 3.928.161
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17.4.- GASTOS RECONOCIDOS EN EL ESTADO DE RESULTADOS

Linea del Estado de

Indemnizacion por afios Resultados en que
de servicios se ha reconocido
01/01/2011 al 01/01/2010 al
31/12/2011 31/12/2010
m$ m$

Costo del servicio corriente plan de 277.610 189.310 Costo de ventas y
beneficios definidos Gasto de administracion

Costo por intereses plan de 360.240 263.904 Costo de ventas y
beneficios definidos Gasto de administracion

TOTAL GASTO RECONOCIDOS EN RESULTADOS 637.850 453.214

17.5.- HIPOTESIS ACTUARIALES

Detalle 31/12/2011 31/12/2010
MS M$
Tasa de descuento utilizada 3,2% 3,2%
Tasa de inflacion 4% 4%
Aumento futuro de salarios 2,0% 2,0%
Tabla de mortalidad B-2006 B-2006
Tabla de invalidez PDT1985-Categoria Il
Tabla de rotacion ESA-77

Los supuestos respecto de la tasa de mortalidad se fijan sobre la base de datos actuariales de acuerdo con las estadisticas publi-

cadas y la experiencia acumulada.
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18.- PATRIMONIO NETO

18.1.- CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el capital social autorizado, suscrito y pagado asciende a M$ 857.944.548 y a M$ 838.211.823

respectivamente.

18.2.- NUMERO DE ACCIONES SUSCRITAS Y PAGADAS

N° Acciones N° Acciones Numero de

suscritas pagadas acciones con

derecho a voto

Serie Unica, sin valor nominal 1.000.000 1.000.000 1.000.000

No se han producido emisiones ni rescates de acciones en los periodos presentados.

18.3.- DIVIDENDOS
Con fecha 28 de abril de 2010, se celebro6 la junta ordinaria de accionistas de la Sociedad, en la que se acordé unanimemente
aprobar como dividendo final para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009 el monto de $19.119.869.539 equivalente a

$19.119,869539 por accion, el que fue pagado el 17 de mayo de 2010.

Con fecha 28 de octubre de 2010, se acordd la distribucion como dividendo provisorio con cargo al ejercicio 2010 un monto ascen-
dente a $36.009.000.000 equivalente a $36.009 por accion. Al 31 de diciembre de 2010, dicho dividendo se encontraba integra-

mente pagado.

Con fecha 28 de abril de 2011, se celebrd la junta ordinaria de accionistas de la Sociedad, en la que se acordé unanimemente
aprobar como dividendo final para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 el monto de $19.815.903.600 equivalente a

$19.815,903600 por accion. Al 31 de diciembre dicho dividendo se encuentra integramente pagado.

Con fecha 18 de mayo de 2011, se acordo la distribucién como dividendo provisorio con cargo al ejercicio 2011 un monto ascen-
dente a $ 12.550.000.000 equivalente a $12.550 por accion. Al 31 de diciembre de 2011, dicho dividendo se encuentra integramen-

te pagado.
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Con fecha 16 de noviembre de 2011, se acordd la distribucion como dividendo provisorio con cargo al ejercicio 2011 un monto as-

cendente a $ 13.500.000.000 equivalente a $13.500 por accién. Al 31 de diciembre de 2011, dicho dividendo se encuentra integra-

mente pagado.

18.4.- OTRAS RESERVAS

El detalle de Otras Reservas del Estado de Situacion Financiera Consolidado al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Concepto 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Diferencia de conversion 130.034 (135.034)
Cobertura de inversion 1.426.863
Coberturas de flujo de caja (165.198) 379.499
Impuestos diferidos (236.589) (41.560)
Otros incrementos en el patrimonio neto (1) 19.732.725
TOTAL 1.155.110 19.935.630

(1) Corresponde a la incorporacion de la revalorizacion (correccidbn monetaria) del capital propio del ejercicio 2009 de acuerdo al
Oficio Circular N°456 de la Superintendencia de Valores y Seguros, de fecha 20 de junio de 2008, rebajada en el capital emi-
tido de acuerdo a lo establecido en el inciso segundo, articulo 10, de la ley 18.046. Esta reserva fue capitalizada como capital

pagado en el ejercicio 2011.

18.5.- GESTION DE CAPITAL

La gestidn de capital se refiere a la administracion del patrimonio de la Sociedad.
La politica de administracion de capital de Transelec S.A. y filial tiene por objetivo mantener un adecuado equilibrio que permita
mantener un suficiente monto de capital para apoyar sus operaciones y proporcionar un prudente nivel de apalancamiento, optimi-

zando el retorno a sus accionistas y manteniendo una sélida posicion financiera.

Los requerimientos de capital son determinados en base a necesidades de financiamiento de la Sociedad, cuidando de mantener

un nivel de liquidez adecuado y cumpliendo con los resguardos financieros establecidos en los contratos de deuda vigentes. La
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Compafnia maneja su estructura de capital y realiza ajustes en base a las condiciones econdmicas predominantes, de manera de
mitigar los riesgos asociados a condiciones de mercado adversas y aprovechar oportunidades que se puedan generar para mejo-

rar la posicion de liquidez de la Sociedad.

Los principales resguardos financieros establecidos en los contratos de deuda vigentes relacionados con requerimientos de capital

son:

- Mantener un nivel de endeudamiento a nivel consolidado en que la relacién Deuda Total / Capitalizacion Total no sea superior
a cero coma siete veces, tal como estos términos se definen en los respectivos prospectos.
- Mantener en todo momento durante la vigencia de las emisiones de bonos un Patrimonio minimo individual y consolidado de

quince millones de Unidades de Fomento, equivalente al 31 de diciembre de 2011, a la suma de M$334.410.450.

En la fecha de emision de estos estados financieros, la Sociedad estaba en cumplimiento con todos los resguardos financieros

establecidos en los contratos de deuda vigentes.

19.- INGRESOS

19.1.- INGRESOS ORDINARIOS

El detalle de los ingresos de explotacion por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Ingresos Ordinarios 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$

Ingresos Regulados 82.536.494 93.472.946

Ingresos Contractuales 110.615.112 83.779.588

TOTALES INGRESOS ORDINARIOS 193.151.606 177.252.534
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19.2.- OTROS INGRESOS DE LA OPERACION

El detalle de otros ingresos de explotacion por los afos terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Otros ingresos de explotaciéon 31/12/2011 31/12/2010
MS MS

Ingresos financieros 4.055.994 2.340.963

Otros ingresos 1.642.730 640.312

TOTAL OTROS INGRESOS 5.698.724 2.981.275

20.- COMPOSICION DE RESULTADOS RELEVANTES

20.1.- GASTOS POR NATURALEZA

El detalle de otros gastos de explotacion por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Detalle 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Gasto de personal 14.622.950 13.500.431
Gastos de operacion 17.047.554 11.391.387
Gastos de mantencion 4.656.164 4.162.806
Depreciaciones y castigos 42.476.140 44.474.296
Otros 4.945.209 3.270.808

83.748.017 76.799.728
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20.2.- GASTOS DE PERSONAL

La composicion de esta partida al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es la siguiente:

Detalle 31/12/2011 31/12/2010
M$ Ms
Sueldos y salarios 14.034.388 11.584.383
Beneficios a corto plazo a los empleados 702.284 1.419.297
Indemnizacién por afios de servicio 690.528 458.605
Otros beneficios a largo plazo 1.140.080 478.554
Otros gastos de personal 5.018.322 4.499.235
Gastos de personal capitalizados en obras en curso (6.962.652) (4.939.643)
TOTAL 14.622.950 13.500.431

20.3.- DEPRECIACION Y AMORTIZACION

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

Detalle 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Depreciaciones 42.041.217 42.431.606
Amortizaciones 434.923 460.666
Pérdidas por retiro y dafos 1.582.024

42.476.140 44.474.296
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20.4.- RESULTADOS FINANCIEROS

El detalle del resultado financiero por los afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, es el siguiente:

Detalle 31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Ingresos financieros: 4.055.994 2.340.963
Intereses comerciales ganados 1.848.115 764.918
Intereses bancarios ganados 1.939.892 1.104.011
Otros ingresos 267.987 472.034
Costos financieros: (31.416.973) (29.151.236)
Intereses y gastos por bonos (30.736.433) (27.377.538)
Mark-To-Market contratos Swap (204.694) (1.5635.263)
Otros gastos (475.846) (238.435)
Resultado por unidades de ajuste (27.401.063) (14.004.308)
Diferencias de cambio: (1.093.096) 1.501.079
Positiva 1.907.245 1.501.079
Negativas (3.000.341) -.-

TOTAL RESULTADO FINANCIERO
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21.- RESULTADO POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS

A continuacion se presenta la conciliacion entre el impuesto sobre la renta que resultaria de aplicar el tipo impositivo general vigen-
te al “Resultado Antes de Impuestos” y el gasto registrado el citado impuesto en el Estado de Resultados Consolidado correspon-

diente a los ejercicios 2011y 2010:

Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias Saldo al
31/12/2011 31/12/2010

Gasto por impuestos corrientes 648.129 524.946
Beneficio Fiscal que Surge de Activos por Impuestos No Reconocidos

Previamente Usados para Reducir el Gasto por Impuesto Corriente
Ajustes al impuesto corriente periodo anterior
Otro gasto por impuesto corriente -

GASTOS POR IMPUESTOS CORRIENTES, NETO, TOTAL 648.129 524.946
Gasto Diferido (Ingreso) por Impuestos Relativos a la Creacion

y Reversion de Diferencias Temporarias 7.703.432 5.429.618
Otro Gasto por Impuesto Diferido
GASTOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS, NETO, TOTAL 7.703.432 5.429.618

EFECTO DEL CAMBIO EN LA SITUACION FISCAL DE LA ENTIDAD O DE SUS ACCIONISTAS - -

GASTO (INGRESO) POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS 8.351.561 5.954.564
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Conciliacion del Gasto por Impuestos Utilizando la Tasa Legal con el Gasto Saldo al
por Impuestos Utilizando la Tasa Efectiva 31/12/2011 31/12/2010
m$ M$

Gasto por impuestos utilizando la tasa legal (11.038.236) (10.502.535)
Correccion Monetaria Capital 5.343.237 3.137.827
Ajuste por cambio de Tasa (1.055.977) 1.055.977
Activacion intereses (1.488.973)
Otras diferencias (111.612) 354.167

TOTAL AJUSTES AL GASTO POR IMPUESTOS UTILIZANDO LATASALEGAL  2.686.675 4.547.971

GASTO POR IMPUESTOS UTILIZANDO LA TASA EFECTIVA (8.351.561) (5.954.564)

31/12/2011 31/12/2010
Tasa Impositiva Legal 20,00% 17,00%
Otro Incremento (Decremento) en Tasa Impositiva Legal (4,90)% (7,36)%

AJUSTES A LA TASA IMPOSITIVA LEGAL, TOTAL

TASA IMPOSITIVA EFECTIVA 15,10%

La tasa impositiva utilizada para las conciliaciones del ejercicio 2011 y 2010 corresponde a la tasa del impuesto a las sociedades

del 20% y 17% respectivamente que las entidades deben pagar sobre sus utilidades imponibles bajo la normativa tributaria vigente.

148



TRANSELEC S.A. Y FILIAL
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

(EXPRESADO EN MILES DE PESOS CHILENOS (M$))

22.- UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accion basica se calcula dividiendo la utilidad atribuible a los accionistas de la Sociedad entre el promedio ponde-
rado de las acciones comunes en circulacion en el afio, excluyendo, de existir, las acciones comunes adquiridas por la Sociedad y

mantenidas como acciones de tesoreria.

Ganancias o pérdidas basicas por accion 31/12/2011 31/12/2010

Ganancia Atribuible a los Tenedores de Instrumentos de Participacion

en el Patrimonio Neto de la Controladora (M$) 46.839.620 55.825.052
Resultado Disponible para Accionistas Comunes, Basico (M$) 46.839.620 55.825.052
Total de acciones, Basico 1.000.000 1.000.000
GANANCIAS BASICAS POR ACCION ($) 46.840 55.825

No existen transacciones o conceptos que generen efecto dilutivo.

23.- INFORMACION POR SEGMENTO

La Sociedad y su filial se dedican exclusivamente a la prestacion de servicios asociados con la transmision eléctrica. Para ello
cuentan con activos que se encuentran dispuestos a lo largo del pais, los cuales forman el sistema de Transmision de Transelec,

que cubre 3.168 Kilébmetros entre la Region de Arica y Parinacota, y hasta la Region de Los Lagos.

El servicio de transmision de electricidad esta bajo el marco legal que rige al sector eléctrico en Chile, y que define los sistemas de
transmision; clasifica las instalaciones de transmision en tres categorias (Sistema de Transmision Troncal, Sistema de Subtransmi-
sion y Sistemas Adicionales) y; establece un esquema de acceso abierto para los dos primeros sistemas y para las lineas adicio-
nales que hagan uso de servidumbres y las que usen bienes nacionales de uso publico en su trazado, con lo cual las respectivas
instalaciones pueden ser utilizadas por terceros bajo condiciones técnicas y econdmicas no discriminatorias. Ademas, la Ley fija
los criterios y procedimientos mediante los cuales se determinaré la retribucion que el propietario de las instalaciones de transmi-

sion tiene derecho a percibir.

Los ingresos de Transelec provenientes del Sistema Troncal estan constituidos por el “Valor Anual de la Transmisién por Tramo”
(VATT), que se calcula cada 4 afios sobre la base de la “anualidad del valor de la inversiéon” (AVI), mas los “costos de operacion,

mantenimiento y administracion” (COMA) para cada uno de los tramos que conforman el sistema troncal.
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El valor anual del sistema de subtransmision (VASTX) es calculado cada cuatro afios. Se basa en la valorizacion de instalaciones
econdmicamente adaptadas a la demanda y esta conformado por los costos estandares de inversién, mantencién, operacion y

administracién, mas las pérdidas medias de energia y potencia de dichas instalaciones adaptadas.

El ingreso por el transporte en los sistemas adicionales se establece en contratos privados entre las partes, que principalmente
son generadores y usuarios no sometidos a regulacion de precios. El objeto principal de los sistemas adicionales es permitir a los

generadores inyectar su produccion al sistema eléctrico, y a retirarla a los grandes clientes.

La Ley hace esta division por sistema de tal manera que la tarificacién sea la adecuada en cada caso. No obstante, las instalacio-

nes en una cierta tension (220 KV, por ejemplo) son del mismo tipo, sean estas troncales, de subtransmision, o adicionales. Es tan
asi que una instalacion de 220 KV requiere un determinado tipo de mantenimiento, dado fundamentalmente por su ubicacion geo-
grafica, su cercania al Océano, el tipo de clima, etc., pero en ningln caso ese mantenimiento depende de si acaso esa instalacion
troncal, subtransmision o adicional. Con respecto a la operacion, sucede exactamente o mismo: esa operacion es realizada por el
correspondiente CDEC con independencia de si esa instalacion es troncal, subtransmision o adicional. Asi, para Transelec la cla-
sificacion de una instalacion como troncal, subtransmision o adicional resulta ser una mera separacion para efectos de tarificacion,

no distinguiéndose otras consecuencias en esa clasificacion.
La Administracion de la Compafiia analiza el negocio desde una perspectiva de un conjunto de activos de transmision que per-
miten prestar servicios a su cartera de clientes. En consecuencia, la asignacion de recursos y las medidas de performance se

analizan en términos agregados.

Sin perijuicio de lo anterior, la gestion interna considera criterios de clasificacion de los ingresos y costos, para efectos meramente

descriptivos pero en ningin caso de segmentacion de negocio.

En consecuencia, para efectos de la aplicacion de la IFRS 8, se define como el Unico segmento operativo para la Compafia, a la

totalidad del negocio ya descrito.
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Informacion sobre productos y servicios

Acumulado al 31/12/2011 Acumulado al 31/12/2010
MS MS

Ingresos regulados 82.536.494 93.472.947

Ingresos contractuales 110.615.112 83.779.587

TOTAL INGRESOS 193.151.606 177.252.534

Informacién sobre ventas y clientes principales

Acumulado al 31/12/2011 Acumulado al 31/12/2010

M$ % M$ %
Grupo Endesa 70.856.616 36,68% 74.128.704 41,82%
Grupo AES Gener 19.553.430 10,12% 2.025.053 1,14%
Grupo Colbun 38.596.337 19,98% 23.981.851 13,54%
Gasatacama Chile S.A. 5.044.568 2,61% 6.667.806 3,76%
Energia Austral Ltda 8.699.136 4,51% 3.494.718 1,97%
Grupo Transnet 1.726.340 0,89% 2.892.899 1,63%
Grupo Arauco 1.158.348 0,60% 935.971 0,53%
Pacific Hydro-La Higuera 19.221.822 9,96% 3.494.718 1,97%
Grupo Enel (Panguipulli-Puyehue) 1.304.960 0,68% 892.581 0,50%
Compafnia Barrick Chile Generacion 1.952.641 1,01% 1.258.587 0,71%
Otros 25.037.408 12,96% 57.479.646 32,43%

TOTAL INGRESOS 193.151.606 100,00% 177.252.534 100,00%
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24.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS, OTROS ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES Y
OTROS COMPROMISOS

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad ha recibido boletas de garantia de contratistas y terceros, principalmente para garantizar el
cumplimiento de obras y trabajos de mantenimiento por un monto ascendente a M$54.490.327 (M$29.692.415 al 31 de diciembre
de 2010). También para garantizar la devolucién de los préstamos habitacionales, se han constituido en favor de la Compania las

hipotecas correspondientes.

25.- DISTRIBUCION DE PERSONAL

La distribucion del personal de Transelec S.A., al 31 de diciembre de 2011 y 2010 era la siguiente:

31/12/2011 Promedio
Gerentes y Profesionales Trabajadores, Total del periodo

ejecutivos técnicos
principales y otros

Totales 12 321 174 507 487,7

31/12/2010 Promedio
Gerentes y Profesionales Trabajadores, del ano

ejecutivos técnicos
principales y otros

Totales 13 294 161 468 450,0

26.- MEDIO AMBIENTE

Transelec y su filial, en cumplimiento con la normativa ambiental vigente y acorde con su politica de sustentabilidad ha sometido
a evaluacion ambiental sus proyectos o las modificaciones de éstos ante la autoridad ambiental a través del Sistema de Evaluacion
Ambiental (SEIA). Para ello, se realizaron diversos estudios que han permitido fundamentar las presentaciones de los docu-
mentos ambientales. Estos documentos, sean una Declaracion de Impacto Ambiental (DIA) o un Estudio de Impacto Ambiental
(EIA), son presentados ante el Servicio de Evaluacién respectivo, cumpliendo con los requisitos que la Ley N° 19.300 sobre Bases

Generales del Medio Ambiente, modificada por la Ley N° 20.417, y su correspondiente reglamento del SEIA han establecido. Para
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aquellos proyectos que han comenzado su ejecucion se ha dado seguimiento a las condiciones y medidas que ha impuesto la

autoridad ambiental en las respectivas Resoluciones de calificacion ambiental.

Durante los ejercicios 2011 y 2010, la Compafia ha efectuado desembolsos relacionados con esta materia segun el siguiente

detalle:
Sociedad que efectia Proyecto 31/12/2011 31/12/2010
el desembolso MS MS
Transelec S.A. Elaboracién, tramitaciéon
y ejecucion de DIAy EIA 753.236 311.937

TOTAL 753.236 311.937

27.- FLUJO DE EFECTIVO

Detalle de ajustes por partidas distintas al efectivo dentro del Flujo de Efectivo:

31/12/2011 31/12/2010
M$ M$
Resultados por bonos 53.817.972 37.386.770
Resultados por swaps y Forward 1.320.501 2.420.771
Otros ajustes 1.466.970 2.083.693
TOTAL 56.605.443 41.891.234

28.- HECHOS POSTERIORES

Entre el 31 de diciembre de 2011, fecha de cierre de los estados financieros consolidados, y su fecha de emision, no han ocurrido
hechos significativos de caracter financiero-contable que pudieran afectar el patrimonio de la Sociedad o la interpretacion de estos

estados.
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INTRODUCCION

Durante el afio 2011, Transelec S.A. y filial obtuvo una utilidad neta de MM$46.840 (MM$55.825 en 2010), que corresponde a una
disminucion de 16,1% con respecto al afio anterior. Los ingresos de explotacion fueron MM$193.152, que representan un aumento
de 9% al compararlos con los ingresos registrados en 2010 (MM$177.253). EI EBITDA del periodo anual fue MM$153.790, con
un margen EBITDA sobre ingresos de 79,6% (82% en 2010). Por su parte, el resultado fuera de explotacion y los impuestos del
periodo 2011 correspondieron a un cargo de MM$54.212 (MM$38.673 en 2010) y MM$8.352 (MM$5.955 en 2010), respectiva-
mente. Este aumento de la pérdida por resultados fuera de explotacion se explica fundamentalmente por el mayor costo financiero
(MM$31.417 en 2011 comparado con MM$29.151 registrado en 2010), y por la mayor pérdida generada por el resultado de las
unidades de reajuste durante 2011 (MM$27.401), concepto que durante igual periodo de 2010 correspondi6 a una pérdida de s6lo

MM$14.004.

En enero de 2011, Transelec emiti6 bonos locales por un monto agregado de 7 millones de UF (serie L, por UF 2,5 millones al
3,65% anual, serie M, por UF 1,5 millones al 4,05% anual y serie N, por UF 3,0 millones al 3,95% anual), con el objetivo de dispo-
ner en forma anticipada de los fondos necesarios para realizar el pago, al vencimiento, de los bonos Yankee, cuyo ultimo cupon
vencio el 15 de Abril de 2011. Adicionalmente, durante el mes de septiembre se colocaron otros UF1,9 millones de la serie M

(4,05% anual).

Asimismo, en Marzo, bancos locales otorgaron una Linea de Crédito comprometida por UF 3 millones, que tiene por objeto finan-

ciar desembolsos asociados al plan de inversiones de la compania.

Transelec S.A. y su filial Transelec Norte S.A. han preparado sus estados financieros al 31 de diciembre de 2011 de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS), y que corresponde a la adopcion integral, explicita y sin reservas de la
referida norma internacional. Las cifras de este Analisis Razonado estan expresadas en millones de pesos chilenos (MM$), dado

que el peso corresponde a la moneda funcional de Transelec S.A.
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1. ANALISIS DEL RESULTADO

CONCEPTOS Diciembre Diciembre Variacion
2011 2010 2011/2010
MM$ MM$ %
Ingresos de Explotacion 193.152 177.253 9,0%
Venta de Peajes 181.329 169.650 6,9%
Trabajos y Servicios 11.823 7.603 55,5%
Costos de Explotacion -73.831 -68.582 7,7%
Costos Fijos -32.053 -24.491 30,9%
Depreciacion -41.778 -44.091 -5,2%
Gastos Administracion y Ventas -9.917 -8.218 20,7%
Costos Fijos -9.219 -7.835 17,7%
Depreciacion -698 -383 82,4%
RESULTADO DE EXPLOTACION 109.404 100.453 8,9%
Ingresos Financieros por leasing 268 472 -43,2%
Otros Ingresos Financieros 3.788 1.869 102,7%
Costos Financieros -31.417 -29.151 7,8%
Diferencias de cambio -1.093 1.501 -172,8%
Resultado por unidades de reajuste -27.401 -14.004 95,7%
Otras Ganancias 1.643 640 156,6%
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION -54.212 -38.673 40,2%
RESULTADO ANTES IMPUESTO RENTA 55.191 61.780 -10,7%
Impuesto a la Renta -8.352 -5.955 40,3%
UTILIDAD DEL PERIODO 46.840 55.825 -16,1%
EBITDA 153.790 146.039 5,3%

EBITDA=Utilidad del Periodo+abs(Impuesto a la Renta)+abs(Depreciacion)+abs(Resultado Fuera de Explotacion)+abs(Otras Ganancias)+Intereses financieros por Leasing.
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A) RESULTADO DE LA EXPLOTACION

Durante el ejercicio 2011, los ingresos de explotacion alcanzaron a MM$193.152 (MM$177.253 en 2010), representando esto un
aumento de 9%. Cabe sefialar que los ingresos de explotacion provienen principalmente de la comercializacion de la capacidad
de transmision de las instalaciones, pero ademas incluyen ventas de servicios relacionados con la actividad principal. Durante el
ano 2011 se brindaron servicios de ingenieria y otros servicios que ascienden a un 6,12% del total de los ingresos de explotacion;

durante el afio 2010 esos otros servicios sblo ascendieron a un 4,29% de los ingresos totales.

Los costos de explotacion durante el periodo 2011 fueron MM$73.831 (MM$68.582 en 2010). Estos costos de explotacion provie-
nen principalmente del mantenimiento y operacion de las instalaciones. Porcentualmente los costos se desglosan basicamente
en un 56,6% por la depreciacion de los bienes del activo fijo (64,3% en 2010), en tanto que el restante 43,4% (35,7% en 2010)

corresponde a costo de personal, de suministros y de servicios contratados.

Los gastos de administracion y ventas fueron MM$9.917 (MM$8.218 a igual fecha en 2010) y estan conformados principalmente
en un 93% (95% en 2010) por gasto de personal y trabajos, suministros y servicios contratados y en un 7% por depreciacion (5%
en 2010)

B) RESULTADO FUERA DE LA EXPLOTACION

El resultado fuera de explotacion de 2011 impacté negativamente la utilidad neta en MM$54.212 (MM$38.673 en 2010) y fue
generado, entre otros, por costos financieros por MM$31.417 (MM$29.151 en 2010). Este aumento de los costos financieros se
debe fundamentalmente a que los intereses devengados en 2010 fueron parcialmente compensados por la reversa de la diferencia
entre el valor libro de los bonos series B1 y B2, amortizados en el mes de marzo de 2010, resultando un abono por esa reversa de
MM$6.455 durante 2010. Otra partida importante que afecté negativamente el resultado fuera de explotacion durante 2011 fue el
resultado por unidades de reajuste, que se registr6 como un cargo por MM$27.401, en tanto que en el afio 2010 se registr6 como

un cargo por s6lo MM$14.004.
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2. ANALISIS DEL BALANCE GENERAL

El aumento del activo corriente entre diciembre de 2011 y diciembre de 2010 se debe fundamentalmente a la colocacion de los

bonos serie M por UF1,9 millones realizada el 23 de septiembre de 2011.

CONCEPTOS Diciembre Diciembre Variacion
2011 2010 2011/2010
MM$ MM$ %
Activos corrientes 154.709 79.312 95,1%
Activos no corrientes 1.786.269 1.676.933 6,5%
TOTAL ACTIVOS 1.940.978 1.756.245
Pasivos corrientes 108.733 183.111 -40,6%
Pasivos No Corrientes 911.203 653.617 39,4%
Patrimonio 921.042 919.517 0,2%
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 1.940.978 1.756.245 10,5%

La disminucion de los pasivos corrientes en el afio 2011 con respecto a diciembre de 2010 corresponde al reconocimiento en el
pasivo corriente de 2010 del vencimiento del bono Yankee por un monto de US$245 millones y su swap asociado, pagado en abril
de 2011.

VALOR DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS FIJOS EN EXPLOTACION

BIENES Diciembre Diciembre Variacion
2011 2010 2011/2010
MM$ MM$ %
Terrenos 20.669 19.949 3,6%
Construcion y obras de infraestruct. 903.866 851.299 6,2%
Maquinarias y equipos 438.028 390.316 12,2%
Otros activos fijos 1.853 1.891 -2,0%
Depreciacion -211.371 -168.902 25,1%
TOTAL 1.153.045 1.094.553 5,3%
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DEUDA VIGENTE

Monto en Moneda Original (millones)

(capitales insolutos)

Moneda o Tasa de Interés Tipo de Vencimiento Diciembre Diciembre
Unidad de reajuste Tasa 2011 2010

Yankee bond us$ 7,88% Fixed 15-abr-11 245
Bono Serie C UF 3,50% Fija 01-sep-16 6,0 6,0
Bono Serie D UF 4,25% Fija 15-dic-27 13,5 13,5
Bono Serie E UF 3,90% Fija 01-ago-14 3,3 3,3
Bono Serie F CLP 5,70% Fija 01-ago-14 33.600,0 33.600,0
Bono Serie H UF 4,80% Fija 01-ago-31 3,0 3,0
Bono Serie | UF 3,50% Fija 01-sep-14 1,5 1,5
Bono Serie K UF 4,60% Fija 01-sep-31 1,6 1,6
Bono Serie L UF 3,65% Fija 15-dic-15 2,5
Bono Serie M UF 4,05% Fija 15-jun-32 3,4
Bono Serie N UF 3,95% Fija 15-dic-38 3,0

3. PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO EN EL EJERCICIO

CONCEPTOS Diciembre Diciembre Variacion
2011 2010 2011/2010
MM$ MM$ %
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de la operacion 139.243 118.463 17,5%
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion -101.579 -102.137 -0,5%
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades del financiamiento -8.947 -118.727 -92,5%

INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 28.716 -102.401 -128,0%
Efectivo y Equivalentes al Efectivo al principio del periodo 35.495 137.896 -74,3%

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO, ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO, SALDO FINAL  64.212 35.495 80,9%
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Durante el ejercicio 2011, el flujo neto originado por actividades de financiamiento fue negativo por MM$8.947, que incluye, entre
otros, el refinanciamiento del Yankee Bond y los dividendos pagados por MM$45.866. Durante el afio 2010, el flujo por actividades
de financiamiento alcanz6 un monto negativo de MM$118.727, debido principalmente a la amortizacion de los bonos Serie B por
UF 3,04 millones y el pago de dividendos por MM$55.129.

En 2011, las actividades de inversion generaron un flujo de salida de efectivo por un monto de MM$101.579, originado fundamen-
talmente por inversiones en activo fijo. Durante igual periodo de 2010, el flujo por actividades de inversion fue negativo por un

monto de MM$102.137, también debido a la incorporacién neta de activos fijos.

El saldo final de efectivo y efectivo equivalente al 31 de diciembre de 2011 ascendié a MM$64.212 considerando un saldo inicial de
MM$35.495. Al 31 de diciembre de 2010 el saldo final de efectivo y efectivo equivalente ascendié a MM$35.495, considerando un
saldo inicial de MM$137.896.

Cabe senfalar adicionalmente que, con el fin de asegurar la disponibilidad de fondos para cubrir necesidades de capital de trabajo,

la empresa cuenta con las siguientes lineas de crédito comprometidas por los bancos que se detallan a continuacién:

BANCO Monto Vencimiento Tipo de
(hasta) Crédito
Scotiabank Sudamericano US$15.000.000 15/11/12 Capital de trabajo
DnBNnor US$30.000.000 28/02/12 Capital de trabajo
Scotiabank Sudamericano US$15.000.000 30/03/12 Capital de trabajo

Adicionalmente, en Marzo de 2011, los bancos Scotiabank-Sudamericano y Corpbanca otorgaron una linea de crédito comprometi-
da por un monto de UF 3 millones, para cubrir los desembolsos asociados a la inversién en activos de transmision. Esta linea tiene

un periodo de disponibilidad para girar de 1 afio y los fondos girados podran ser amortizados en un plazo maximo de 7 afios.
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4. INDICADORES

Bonos Limite Covenant Diciembre Diciembre Status
2011 2010
Todas las series locales <0,7 Ratio Capitalizacion (*) 0,49 0,45 OK
> ThUF15.000 Patrimonio Accionistas (en UF) 42.433 44.020 OK
Test Distribuciéon > 1,5  FAO/Gasto Financiero (**) 5,70 5,22 OK

(*) Ratio Capitalizacion = Deuda Total / (Deuda Total + Interés Minoritario + Patrimonio Accionistas + Amortizacién acumulada del Goodwill)
(**) FAO = Fondos de actividades de operacion + abs (gasto financiero) + abs (gasto por impuesto)

INDICES Diciembre Diciembre Variacion

2011 2010 2011/2010

RENTABILIDAD

Rentabilidad del patrimonio 5,09% 6,07% -16,2%
Rentabilidad del activo 2,41% 3,18% -24,2%
Rentabilidad activos operacionales 3,60% 4,52% -20,4%
Ganancia por accion ($) 46.839,6 55.825,1 -16,1%

LIQUIDEZ Y ENDEUDAMIENTO

Liquidez corriente 1,42 0,43 230,2%
Razén acida 1,42 0,43 228,6%
Pasivo exigible/Patrimonio 1,11 0,91 22,0%
% Deuda corto plazo 10,66 21,88 -51,3%
% Deuda largo plazo 89,34 78,12 14,4%
Cobertura de gastos financieros 4,90 5,01 -2,3%

El aumento de los indices de liquidez de la Compafia se debe al vencimiento del bono Yankee y su swap asociado (clasificados en
pasivos corrientes en Diciembre de 2010) y su reemplazo por la colocacion de las series L, My N en enero de 2011 (clasificados

en pasivos no corrientes), mas la colocacion adicional de la serie M durante el mes de septiembre de 2011.
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5. EL MERCADO

Transelec S.A. desarrolla sus actividades en el mercado de la electricidad, en el cual se distinguen tres sectores: generacion,
transmision y distribucion. El sector generacion de energia eléctrica comprende a las empresas que se dedican a la generacion de
electricidad, la que posteriormente sera usada a lo largo del pais por los consumidores finales. El sector distribucion tiene como
mision llevar la electricidad hasta el lugar fisico en donde cada uno de los consumidores finales hara uso de esa electricidad.
Finalmente, el sector transmision tiene como objetivo basico el transporte de la electricidad desde el lugar de su produccion (en
las centrales eléctricas), hasta los “puntos de entrada” de las redes de las empresas distribuidoras o de los grandes consumidores

finales.

El negocio de Transelec se centra principalmente en la comercializacion de la capacidad de transporte y transformacion de elec-
tricidad de sus instalaciones, de acuerdo a los estandares de calidad establecidos. El sistema de transmision de Transelec S.A. y
su filial, que se extiende entre la ciudad de Arica y la Isla de Chiloé, incluye una participacion mayoritaria de las lineas y subesta-
ciones de transmision eléctrica troncal del Sistema Interconectado Central (SIC) y del Sistema Interconectado del Norte Grande
(SING). Este sistema de transmision transporta la electricidad que llega a las zonas donde habita aproximadamente el 99% de la
poblacion de Chile. La Compania es duefa de la totalidad de las lineas de trasporte de electricidad de 500kV, aproximadamente el
45% de las lineas de 220 kV y de la mayoria de las lineas de 154 kV.

El marco legal que rige el negocio de la transmision eléctrica en Chile esta contenido en el DFL N°4/2006, que fija el Texto Refun-
dido, Coordinado y Sistematizado del Decreto con Fuerza de Ley N°1, de Mineria, de 1982, Ley General de Servicios Eléctricos.
(DFL(M) N° 1/82) y sus posteriores modificaciones, que incluye la Ley 19.940 (Ley Corta |), publicada el 13 de marzo de 2004,
laley 20.018 (Ley Corta II), publicada el 19 de mayo de 2005 y la ley 20.257 (Generacion con Fuentes de Energias Renovables

no Convencionales), publicada el 1 de abril de 2008. Estas normas se complementan con el Reglamento de la Ley General de
Servicios Eléctricos de 1997 (Decreto Supremo N° 327/97 del Ministerio de Mineria) y sus respectivas modificaciones, el Regla-
mento que establece la Estructura, Funcionamiento, y Financiamiento de los Centros de Despacho de Carga (Decreto Supremo N°
291/2007), y ademas con la Norma Técnica de Seguridad y Calidad de Servicio (R.M.EXTA N°40 del 16 de mayo de 2005) y sus

modificaciones posteriores.

La Ley 19.940, denominada también Ley Corta I, modificd la Ley General de Servicios Eléctricos de 1982 en materias referentes a

la actividad de la transmisién de electricidad y establecio la subdivision de la red de transmisién en tres tipos de sistemas: trans-
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mision troncal, subtransmision y transmision adicional. También establece que el transporte de electricidad -tanto por sistemas de
transmision troncal como por subtransmision- tiene caracter de servicio publico y se encuentra sometido a la aplicacion de tarifas

reguladas.

Finalmente, la Ley 19.940 contempla que el nuevo régimen de pago por el uso de las instalaciones troncales rige a partir del 13 de
marzo de 2004 y determina un periodo transitorio que estuvo vigente hasta la dictacion del primer decreto de transmision troncal.
De este modo, durante los afios 2004, 2005 2006 y 2007, la recaudacion y el pago por el uso de las instalaciones de transmision
troncal se realizaron en forma provisional y reliquidable conforme las normas legales y reglamentarias vigentes hasta antes de

la publicacion de la Ley Corta I. Con fecha 15 de enero de 2008 se publicé el Decreto del Ministerio de Economia, Fomento y
Reconstruccion N° 207 que fija los nuevos Valores de Inversion (VI), las Anualidades del Valor de Inversion (AVI) y los Costos de
Operacion, Mantenimiento y Administracion (COMA), masl el Valor Anual de Transmision por Tramo (VATT) de las instalaciones
troncales, para el periodo que se inicia el 14 de marzo de 2004 y hasta el 31 de diciembre de 2010 y las formulas de indexacion
aplicables en dicho periodo. Las nuevas tarifas del sistema de transmision troncal se comenzaron a aplicar a partir del mes de abril
de 2008, efectuandose durante el mismo afo la reliquidacion de los ingresos troncales por el periodo 13 de marzo 2004 hasta el
31 de diciembre de 2007. La determinacion de las instalaciones troncales y su Valor Anual de Transmision por Tramo (VATT), se
actualiza cada cuatro afos mediante la realizacion de un estudio licitado internacionalmente. Durante el afio 2010 se desarroll6 el
segundo Estudio de Transmision Troncal que permitira fijar las tarifas para el periodo 2011-2014. El Decreto 61 publicado el 17 de
Noviembre de 2011 contiene las tarifas que seran aplicables, con efecto retroactivo, a partir del 01 de enero de 2011. Se espera
que la aplicacion de las nuevas tarifas y la reliquidacion correspondiente al afio 2011 sea realizada durante el primer semestre de
2012.

Por su parte, el Decreto N° 320 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, que tarifica las instalaciones de subtrans-
mision, fue publicado en el Diario Oficial el 9 de enero de 2009, las nuevas tarifas comenzaron a regir a contar del 14 de enero de
2009, y su vigencia es hasta el 31 de octubre de 2010. Las nuevas tarifas de subtransmision que regiran por el periodo noviembre
2010 — octubre 2014 seran fijadas por el Ministerio de Energia basadas en estudios de valorizacion de las instalaciones de sub-
transmision, estudios que comenzaron durante el afio 2010. Hasta la fecha de emision de este documento aln no se cuenta con

el decreto que fijara las tarifas de subtransmision para el citado periodo noviembre 2010 - octubre 2014; mientras tanto contindan
aplicandose en forma provisional las tarifas fijadas mediante el decreto 320/2009. La diferencia entre lo facturado provisionalmente

y lo que corresponda acorde con los valores que en definitiva se establezcan, debe ser reliquidada.
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6. FACTORES DE RIESGO DE MERCADO

Tanto por las caracteristicas del mercado eléctrico como por la legislacion y normativa que regula a este sector, la Sociedad no
esta expuesta a riesgos significativos al desarrollar su negocio principal. Sin embargo, es apropiado mencionar y considerar los

siguientes factores de riesgo:

MARCO REGULATORIO

Las tarifas de transmision eléctrica estan fijadas por ley e incluyen reajustes a fin de garantizar una rentabilidad real anual al ope-
rador. La naturaleza de la industria permite que los ingresos de los transmisores sean estables en el tiempo. Adicionalmente, éstos
se complementan con los ingresos obtenidos gracias a la existencia de contratos privados con grandes clientes.

Sin embargo, el hecho que estas tarifas se revisen cada cuatro afios en los Estudios de Transmision Troncal podria enfrentar a la
Compafia a nuevas tarifas que le sean perjudiciales 0 menos atractivas en términos de las inversiones incurridas.

No se puede garantizar que otros cambios regulatorios no afecten negativamente a la Compafiia, ya sea que afecten a ésta o bien

de manera perjudicial a sus clientes o acreedores, comprometiendo asi los ingresos de Transelec..

RIESGOS OPERATIVOS

Sin perjuicio que la Administracion estima que Transelec mantiene una adecuada cobertura de riesgos, de acuerdo a las practicas
de la industria, no es posible asegurar que la cobertura de las pdlizas de seguros sera suficiente para cubrir ciertos riesgos operati-
vos a los que se encuentra expuesta Transelec, incluyendo las fuerzas de la naturaleza, dafios en las instalaciones de transmision,

accidentes laborales y fallas en los equipos. Cualquiera de estos eventos podria afectar los Estados Financieros de la empresa.

APLICACION DE NORMATIVAS Y/O POLITICAS MEDIOAMBIENTALES

Las operaciones de Transelec estan sujetas a la Ley N°19.300, sobre bases del Medio Ambiente de Chile (“Ley Ambiental”),
promulgada en 1994, la que ha sido modificada en el afio 2010. La Ley Ambiental exige que quien desarrolle proyectos de lineas
de transmision de alto voltaje y subestaciones o sus modificaciones de consideracién, se sometan al Sistema de Evaluacion de Im-
pacto Ambiental (“SEIA”) y realice Estudios de Impacto Ambiental (EIA) o Declaraciones de Impacto Ambiental (DIA) y presentarlos

al nuevo Servicio de Evaluacién Ambiental.

Como se indico precedentemente, la ley ambiental se ha modificado y esto ha traido consigo cambios en la institucionalidad

ambiental al crearse nuevos instrumentos de gestion ambiental o modificarse los existentes, por lo que Transelec debera ajustarse
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a estos nuevos requerimientos en materia ambiental. De acuerdo a modificaciones recientes, entre otras materias, se creé una
nueva malla institucional compuesta por: (i) el Ministerio del Medio Ambiente; (ii) el Consejo de Ministros para Sustentabilidad; (iii)
el Servicio de Evaluacién Ambiental; y (iv) la Superintendencia del Medio Ambiente, instituciones que estéan a cargo de la regula-
cion, evaluacion y fiscalizacion de las actividades que producen impacto ambiental. Estas nuevas instituciones, reemplazaron a la
Comision Nacional del Medio Ambiente (“CONAMA”) y las Comisiones Regionales del Medio Ambiente, y se encuentran totalmente
operativas salvo: (i) la fiscalizacion y capacidad sancionatoria de la Superintendencia del Medio Ambiente, la cual se encuentra
supeditada a la creacion de los Tribunales Medio Ambientales; y (ii) nuevas exigencias para los Estudios de Impacto Ambiental y
Declaraciones de Impacto Ambiental y nuevos poderes a las instituciones medioambientales, lo que se hara operativo a través de

un Reglamento que aun no ha sido revisado por la Contraloria General de la Republica.

Sin perjuicio que Transelec cumpla con los requisitos ambientales de la ley ambiental, no es posible asegurar que estas presenta-
ciones (EIA o DIA) ante la autoridad ambiental seran aprobados por las autoridades gubernamentales, ni que la posible oposicion
publica no generara demoras o modificaciones en los proyectos propuestos, ni tampoco que las leyes y reglamentos no cambiaran
o seran interpretados en un sentido que pueda afectar adversamente las operaciones y planes de la empresa, puesto que la nueva

institucionalidad recién esta en marcha.

DEMORAS EN LA CONSTRUCCION DE NUEVAS INSTALACIONES DE TRANSMISION

El éxito del programa de Ampliaciones y Nuevas Obras de la red de transmisién troncal dependera de numerosos factores, inclu-
yendo costo y disponibilidad de financiamiento. Aunque Transelec posee experiencia en proyectos de construccion de gran escala,
la construccion de nuevas instalaciones podria verse negativamente afectada por factores que cominmente estan asociados con
los proyectos incluyendo demoras en la obtencion de las autorizaciones reglamentarias; escasez de equipo, materiales o mano de
obra, etc. Cualquiera de los factores descritos podria causar demoras en la conclusion parcial o total del programa de inversion de

capital, como también aumentar los costos para los proyectos contemplados.

CAMBIOS TECNOLOGICOS

La remuneracién de las inversiones que Transelec realiza en instalaciones de transmisién eléctrica se obtiene a través de una
anualidad de la valorizacién de las instalaciones existentes (AVI), valorizacion que se realiza cada cuatro anos a precios de mer-
cado vigentes. Si hubiese importantes avances tecnolégicos en los equipos que conforman las instalaciones de Transelec, dicha

valorizacion podria verse disminuida, lo que, a la vez, impediria recuperar parte de las inversiones realizadas.
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RIESGO CAMBIARIO

La exposicion al riesgo de diferencia de cambio de Transelec tiene los siguientes origenes:

+  Sufilial Transelec Norte es una empresa cuya moneda funcional es el dolar.

+ Transelec realiza diversas transacciones en dolares (adjudicacion de contratos de construccion, importaciones y otros).

+ Transelec mantiene un forward de venta de délares para cubrir el riesgo de ingresos futuros denominados en délares. Ademas
Transelec mantiene un forward con una compafia relacionada, esto le permite financiar los activos denominados en délares

de su filial.

La exposicion al riesgo de tipo de cambio es gestionada a través de una politica que contempla cubrir totalmente la exposicion
neta de balance, la que se realiza a través de diversos instrumentos tales como: posiciones en délares, contratos forward y cross

currency swaps.

Los importes de activos y pasivos denominados en délares y en pesos chilenos, en los periodos indicados a continuacion, son los

siguientes:
Diciembre Diciembre
2011 2010
En millones de pesos Activo Pasivo Activo Pasivo
Délar (montos asociados a partidas de balance) 26.772 3.917 98.453 100.717
Dolar (montos asociados a partidas de Ingresos) 30.111 26.677
Peso chileno 1.921.662 954.826 1.655.610 733.826

(*) Los polinomios de indexacion de los ingresos de la compania se deben aplicar temporalmente de tal manera que, en el corto
plazo, difieren de la indexacion de largo plazo. Con el fin que la indexacion de corto plazo sea consistente con la indexacion de
largo plazo, la compania, en forma periodica (cada seis meses) vende un porcentaje de sus ingresos semestrales fijados en
dolares, mediante forwards de proteccion de ingresos. Estos forward son considerados como cobertura de los ingresos vy, por lo
tanto, sus cambios de valor, mientras no se realizan, son registrados en Otras Reservas del Patrimonio. Una vez realizados se

clasifican en resultado operacional.
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TIPO DE CAMBIO (DOLAR OBSERVADO)

Promedio Ultimo dia Promedio Ultimo dia

2011 ($) 2011 ($) 2010($) 2010 ($)
Enero 489,44 483,32 500,66 531,75
Febrero 475,69 475,63 532,56 529,69
Marzo 479,65 482,08 523,16 526,29
Abril 471,32 460,04 520,62 520,99
Mayo 467,73 467,31 533,21 529,23
Junio 469,41 471,13 536,67 543,09
Julio 462,94 455,91 531,72 522,36
Agosto 466,79 465,66 509,32 499,26
Septiembre 483,69 515,14 493,93 485,23
Octubre 511,74 492,04 484,04 491,76
Noviembre 508,44 524,25 482,32 486,39
Diciembre 517,17 521,46 474,78 468,37

PROMEDIO DEL PERIODO

Las férmulas de indexacién de aplicacion semestral incorporadas en los contratos de peajes y en las tarifas de subtransmision, asi
como las de aplicacion mensual para los ingresos troncales regulados, permiten reflejar las variaciones del valor de las instalacio-
nes y de los costos de operacion, de mantenimiento y de administracion. En general, esas formulas de indexacion contemplan las

variaciones en los precios internacionales de los equipos, los precios de los materiales y de la mano de obra nacional.

RIESGO DE CREDITO
En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las cuentas por cobrar provenientes de la actividad de transmision de electri-
cidad, este riesgo es historicamente muy bajo dado el nimero limitado de clientes, su clasificacion de riesgo y el reducido plazo de

cobro (menos de 30 dias).
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Sin embargo, los ingresos se encuentran altamente concentrados en los principales clientes, los cuales se muestran en el siguien-

te cuadro:

FACTURACION dic-11 dic-10
MM$ MM$

Grupo Endesa 70.857 74.129

Grupo AES Gener 19.553 2.025

Grupo Colbun 38.596 23.982

Otros 64.145 77117

Total 193.152 177.253

% CONCENTRACION 66,79% 56,49%

Los ingresos provenientes de estas empresas generaran gran parte del flujo de caja futuro de Transelec y un cambio sustancial en

sus bienes, condicion financiera y/o resultados operacionales podria afectar negativamente a la Sociedad.

Respecto al riesgo crediticio asociado a los activos financieros (depositos a plazo, fondos mutuos de renta fija y pactos) manteni-
dos por la empresa, la politica de Tesoreria establece limites a la exposicion a una institucion en particular, limite que depende de
la clasificacion de riesgo y capital de cada institucion. Adicionalmente, en el caso de inversiones en fondos mutuos, sélo califican

aquellos que tienen clasificacion de riesgo.

RIESGO DE LIQUIDEZ
A) RIESGO ASOCIADO A LA GESTION DE LA SOCIEDAD
Riesgo de liquidez es el riesgo que la empresa no pueda satisfacer una demanda de dinero en efectivo o el pago de una deuda al

vencimiento. El riesgo de liquidez incluye también el riesgo de no poder liquidar activos en forma oportuna a un precio razonable.

Para garantizar su capacidad de reaccionar rapidamente a las oportunidades de inversion, asi como de pagar sus obligaciones

en las fechas de vencimiento, Transelec dispone, aparte de sus excedentes de caja y cuentas por cobrar de corto plazo, de lineas
de crédito comprometidas para efectos de capital de trabajo por US$ 60 millones. Al 31 de diciembre de 2011, estas lineas no han
sido utilizadas y se espera que sean renovadas a su vencimiento. Estas lineas de crédito han estado vigentes durante todo el afio

2011 y siguen vigentes al 31 de diciembre de 2011.
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Adicionalmente, a partir de marzo de 2011, la Compania dispone de una linea de crédito comprometida por un monto de UF 3

millones, que permitira cubrir los desembolsos asociados a la inversion en activos de transmision.

La Compania esta expuesta a los riesgos asociados a su endeudamiento, incluyendo el riesgo de refinanciamiento de la deuda a
su vencimiento. Estos riesgos se atentan mediante el uso de deuda a largo plazo y de la estructura de sus vencimientos extendida

en el tiempo.

En la siguiente tabla se detallan las amortizaciones de capital de los pasivos financieros de la Sociedad de acuerdo con su venci-

miento, al cierre de septiembre de 2011 y de 2010.

En millones de Pesos mas de 10
anos
31 de Diciembre de 2011 196.346 133.764 546.204 876.314
31 de Diciembre de 2010 123.346 136.356 125.200 384.298 769.201
B) RIESGO ASOCIADO A LA RELIQUIDACION DE INGRESOS TARIFARIOS DEL SISTEMA DE TRANSMISION TRONCAL

En virtud del DFL N°4/20.018 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccién, en sus articulos numeros 81, 101, 104
y 106, y disposiciones complementarias, Transelec tiene derecho a percibir provisionalmente los ingresos tarifarios reales del
sistema troncal que se produzcan en cada periodo. Para que Transelec recaude su remuneracion establecida en el inciso prime-
ro, articulo N°101 del referido DFL N°4/20.018, reliquida mensualmente los ingresos tarifarios percibidos en forma provisional de
conformidad a los cuadros de pagos preparados por el CDEC (Centro de despacho econémico de carga) respectivo, mediante el

cobro o pago a las diferentes empresas propietarias de medios de generacion.

La Sociedad podria enfrentar el riesgo de no recaudar oportunamente los ingresos de parte de algunas de las empresas propieta-

rias de medios de generacion establecidos en los cuadros de pago del CDEC, lo que puede transitoriamente afectar la situacion de
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liquidez de la Sociedad. En este sentido, y en opinién de la Sociedad, la labor que realiza Transelec respecto de la referida recau-
dacion no consiste en la gestion de cobro de lo suyo sino que en la mera recaudacion y pago a terceros de créditos y deudas que

le son absolutamente ajenos y que, con excepcion de los ingresos tarifarios esperados, pertenecen a las empresas generadoras.

RIESGO DE TASAS DE INTERES
Los activos de la Compania son principalmente activos fijos e intangibles y de larga duracion. En consecuencia, los pasivos finan-
cieros que se utilizan para financiarlos consisten principalmente en pasivos de largo plazo a tasa fija. Las deudas se registran en el

balance a su costo amortizado.

El objetivo de la gestion de este riesgo es alcanzar un equilibrio en la estructura de deuda, disminuir los impactos en el costo finan-

ciero producto de fluctuaciones en las tasas de interés reduciendo la volatilidad de la cuenta de resultados.

Si bien incrementos en la inflacién chilena pueden tener impacto sobre los costos de la deuda denominada en UF y, por ende, so-
bre los resultados fuera de la explotacion de la empresa, estos impactos se encuentran mitigados por los ingresos de la empresa,

los cuales también se ajustan parcialmente de acuerdo con la variacion de la inflacion local mediante los polinomios de indexacion.
Por otra parte, las cuentas corrientes mercantiles que la Sociedad mantiene con empresas relacionadas se encuentran denomi-

nadas en pesos chilenos y dblares, y contemplan una tasa de interés fija. Por lo tanto, se estima que la Sociedad no presenta un

riesgo que pudiera afectar sus resultados debido a un cambio en las tasas de interés del mercado.
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1) Con fecha 19 de Enero de 2011 y de conformidad con el articulo 9 y el inciso 2° del articulo 10 de la ley N° 18.045 sobre Merca-

do de Valores, las Normas de Caracter General N° 30 y N° 210 de esa Superintendencia, se informoé el siguiente hecho esencial:

Que con esa misma fecha, Transelec S.A. colocd bonos en el mercado local, de las series L, My N, con cargo a las lineas de 10y

30 anos plazo, inscritas en la SVS bajo los nimeros 598 y 599, respectivamente.

2) Con fecha 17 de marzo de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10 de la

Ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informoé el siguiente hecho esencial:
Que el directorio de Transelec S.A., en sesion celebrada el 16 de marzo de 2011, acordé la citacién a Junta Ordinaria de Accionis-
tas para el dia 28 de abril de 2011, a las 9:00 horas, en las oficinas sociales ubicadas en Av. Apoquindo 3721, piso seis, comuna de

Las Condes.

El objeto de la citacion es someter a conocimiento y aprobacién de los accionistas, las siguientes materias:

1) Memoria Anual, Balance General, Estados Financieros e Informe de los Auditores Externos, correspondientes al periodo termi-
nado el 31 de diciembre de 2010.

2) Distribucion del dividendo definitivo.

3) Politica de dividendos e informacion acerca de los procedimientos que seran usados para su pago.
4) Remuneracion del Directorio y del Comité de Auditoria.

5) Designacion de Auditores Externos.

6) Diario para convocar a Juntas de Accionistas.

7) Otras materias de interés de la sociedad y de competencia de la Junta.

3) Con fecha 29 de abril de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10 de la Ley

N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informé el siguiente hecho esencial:
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Que con fecha 28 de abril de 2011, se celebro la junta ordinaria de accionistas de la sociedad, en la que se acordo lo siguiente:

1) Aprobar la Memoria Anual, el Balance General, los Estados Financieros y el Informe de los Auditores Externos, correspondien-
tes al periodo terminado el 31 de diciembre de 2010.
2) Aprobar la distribucion como dividendo definitivo por el afio 2010, la suma de $ 19.815.903.600, dividendo que sera pagado a

partir del 27 de mayo de 2011 a los accionistas inscritos en el respectivo registro el dia 20 de mayo de 2011.

3) Se informo6 la politica de dividendos para el afio 2011.

4) Se fijaron las remuneraciones del Directorio y del Comité de Auditoria.

5) Se aprobo la designacién como auditores externos de la sociedad para el ejercicio 2011 de la firma Ernst & Young.
6) Se aprobd designar el Diario Financiero para publicar los avisos de citacién a juntas generales de accionistas.

4) Con fecha 19 de mayo de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10 de la

Ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informé el siguiente hecho esencial:

Que el directorio de Transelec S.A., en sesion celebrada el 18 de mayo de 2011, acordé la distribucién de un dividendo provisorio
con cargo al ejercicio 2011, ascendente a la suma de $12.550.000.000.-, en conformidad a lo establecido en la Politica de Divi-
dendos aprobada por el Directorio de la sociedad e informada en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada en el mes de abril de
2011.

5) Con fecha 23 de mayo de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10 de la

Ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informoé el siguiente hecho esencial:
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Que los accionistas acordaron auto convocar una junta extraordinaria de accionistas para el dia martes 24 de mayo de 2011, a las

9:00 horas, en las oficinas sociales ubicadas en Av. Apoquindo 3721, piso seis, comuna de Las Condes.

El objeto de la citacion es someter a conocimiento y aprobacion de los accionistas, el siguiente punto:

Aumento del capital social de la compaia por el monto de $19.732.724.601, que corresponde a la revalorizacion del capital propio
del ejercicio 2009 de acuerdo al Oficio Circular N°456 de la Superintendencia de Valores y Seguros, de fecha 20 de junio de 2008,

y que a la fecha se encuentra contabilizado en el rubro “Otras Reservas” del Patrimonio.

6) Con fecha 25 de mayo de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10 de la

Ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informoé el siguiente hecho esencial:

Que con fecha 24 de mayo de 2011, se celebr6 la junta extraordinaria de accionistas de la sociedad, en la que se acordé lo si-

guiente:
Aumentar el capital social de la compafia en el monto de $19.732.724.601, que corresponde a la revalorizacion del capital propio
del ejercicio 2009, de acuerdo al Oficio Circular N°456 de la Superintendencia de Valores y Seguros, de fecha 20 de junio de 2008,

y que a la fecha se encuentra contabilizado en el rubro “Otras Reservas” del Patrimonio.

7) Con fecha 23 de septiembre de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10

de la Ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informé el siguiente hecho esencial:

Que con fecha 23 de septiembre de 2011, la compafia colocd bonos privadamente fuera de bolsa en favor de Corpbanca S.A., por

el remanente de la serie M de bonos, los que originalmente fueron colocados con fecha 19 de enero de 2011.
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8) Con fecha 17 de noviembre de 2011 y de conformidad con el articulo 9 y el inciso 2° del articulo 10 de la ley N° 18.045 sobre

Mercado de Valores, se inform¢ el siguiente hecho esencial:

Que en sesion celebrada con fecha 16 de noviembre de 2011, el Directorio de la compania tom6 conocimiento de la renuncia pre-
sentada por el sefor Jeffrey Blidner a su cargo de director titular, asi como de la renuncia presentada por el sefor Richard Legault

a su cargo de director suplente del sefior Blidner.

En la misma sesion, el Directorio de la compafiia acord6 designar al sefior Richard Legault como director titular y Presidente de la

compania, y al sefior Jeffrey Blidner como su respectivo suplente.

9) Con fecha 17 de noviembre de 2011 y de conformidad con el articulo 9 y el inciso 2° del articulo 10 de la ley N° 18.045 sobre

Mercado de Valores, se informé el siguiente hecho esencial:

Que en sesiodn celebrada con fecha 16 de noviembre de 2011, el Directorio de la compania acord¢ la distribucion de un dividendo
provisorio con cargo al ejercicio 2011 ascendente a la suma de $13.500.000.000.- Lo anterior, en conformidad a lo establecido en
la Politica de Dividendos aprobada por el Directorio de la sociedad e informada en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada en
el mes de abril de 2011.
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1) Con fecha 17 de marzo de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10 de la

Ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informo6 el siguiente hecho esencial:

Que el directorio de Transelec Norte S.A., en sesion celebrada el 16 de marzo de 2011, acordé la citacion a Junta Ordinaria de
Accionistas para el dia 28 de abril de 2011, a las 10:00 horas, en las oficinas sociales ubicadas en Av. Apoquindo 3721, piso seis,

comuna de Las Condes.

El objeto de la citacion es someter a conocimiento y aprobacion de los accionistas, las siguientes materias:

1) Memoria Anual, Balance General, Estados Financieros e Informe de los Auditores Externos, correspondientes al periodo termi-
nado el 31 de diciembre de 2010.
2) Distribucion del dividendo definitivo.

3) Politica de dividendos e informacién acerca de los procedimientos que seran usados para su pago.

5
6

)
)
4) Designacion de Auditores Externos.
) Diario para convocar a Juntas de Accionistas.
)

Otras materias de interés de la sociedad y de competencia de la Junta.

2) Con fecha 29 de abril de 2011, y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 9 y en el inciso segundo del articulo 10 de la Ley

N° 18.045, sobre Mercado de Valores, se informé el siguiente hecho esencial:
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Que con fecha 28 de abril de 2011, se celebro la junta ordinaria de accionistas de la sociedad, en la que se acordo lo siguiente:

1) Aprobar la Memoria Anual, el Balance General, los Estados Financieros y el Informe de los Auditores Externos, correspondien-
tes al periodo terminado el 31 de diciembre de 2010.

2) Aprobar la distribucion como dividendo definitivo por el afio 2010, la suma de US$ 2,885,478.70, dividendo que sera pagado a
partir del 27 de mayo de 2011 a los accionistas inscritos en el respectivo registro el dia 20 de mayo de 2011.

3) Se informo6 la politica de dividendos para el afio 2011.

4) Se aprobd la designacion como auditores externos de la sociedad para el ejercicio 2011 de la firma Ernst & Young.

5) Se aprobd designar el Diario Financiero para publicar los avisos de citacion a juntas generales de accionistas.

3) Con fecha 17 de noviembre de 2011 y de conformidad con el articulo 9 y el inciso 2° del articulo 10 de la ley N° 18.045 sobre
Mercado de Valores, se informé el siguiente hecho esencial:

Que en sesidn celebrada con fecha 16 de noviembre de 2011, el Directorio de la compania tom6 conocimiento de la renuncia pre-
sentada por el senor Jeffrey Blidner a su cargo de director titular, asi como de la renuncia presentada por el sefior Richard Legault

a su cargo de director suplente del sefior Blidner.

En la misma sesion, el Directorio de la compafia acordd designar al sefior Richard Legault como director titular y Presidente de la

compafia, y al sefior Jeffrey Blidner como su respectivo suplente.
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TRANSELEC NORTE S.A.

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y DE 2010
(EXPRESADO EN MILES DE DOLARES ESTADOUNIDENSES (MUS$))

Nota 2011 2010
ACTIVOS MUSS MUSS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes al efectivo (5) 7.204 5.832
Otros activos financieros (10) 769 392
Otros activos no financieros 3.233 2.010
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar (6) 3.593 3.138
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas (7) 373 --
Activos por impuestos corrientes - 78
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 15.172 11.445
ACTIVOS NO CORRIENTES
Otros activos financieros (10) 15.759 12.268
Activos intangibles distintos de plusvalia (8) 707 842
Propiedades, planta y equipo 9) 125.462 130.482
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 141.928 143.592

TOTAL ACTIVOS 157.100 155.037

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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(\[o) ] 2011 2010
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS MUSS MUSS
PASIVOS CORRIENTES
Otros pasivos financieros -- 27
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (12) 1.563 870
Cuentas por pagar a entidades relacionadas (7) 1.695 915
Pasivos por impuestos corrientes 146 --
Otros pasivos no financieros (12) -- 865
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 3.404 2.677
PASIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por pagar a entidades relacionadas (7) 76.984 77.014
Pasivos por impuestos diferidos (11) 6.704 6.991
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 83.688 84.005
TOTAL PASIVOS 87.092 86.682
PATRIMONIO
Capital emitido (13) 30.005 30.005
Ganancias acumuladas 40.003 38.350
PATRIMONIO TOTAL 70.008 68.355

TOTAL DE PATRIMONIO Y PASIVOS 157.100 155.037

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS POR FUNCION

Ingresos de actividades ordinarias (14) 19.58019.051

Costo de ventas (7.009) (7.506)
GANANCIA BRUTA 12.571 11.545

Gastos de administracion (3.833) (3.332)
Otras ganancias (14) 251 89
Ingresos financieros (14) 301 901

Costos financieros (15) (4.308) (6.128)
Diferencias de cambio (15) (318) 367
GANANCIAS , ANTES DE IMPUESTOS 4.664 3.442
Gasto por impuestos a las ganancias (16) (991) (557)
Ganancia procedente de operaciones continuadas 3.673 2.885
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas -- --
GANANCIA (PERDIDA) 3.673 2.885

GANANCIA POR ACCION
GANANCIA POR ACCION BASICA

Ganancia por accién basica en operaciones continuadas US$%/a 4,897 3,850
Ganancia (pérdida) por accion basica en operaciones

discontinuadas US$/a - --
GANANCIA POR ACCION BASICA UsS/a 4,897 3,850

GANANCIAS POR ACCION DILUIDAS - .

Ganancia diluida por accién US$%/a 4,897 3,850
Ganancia (pérdida) diluida por accion procedentes de operaciones

discontinuadas US$/a - --
GANANCIA DILUIDA POR ACCION UsS/a 4,897 3,850
GANANCIA 3.673 2.885

Otro resultado integral . -

RESULTADO INTEGRAL TOTAL 3.673 2.885

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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Capital emitido Ganancias acumuladas Patrimonio total

POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011
SALDO INICIAL AL 01/01/2011 30.005 38.350 68.355

Incremento (disminucién) por cambios en politicas contables -- - -
Incremento (disminucion) por correccidon de errores -- . .

SALDO INICIAL REEXPRESADO 30.005 38.350 68.355

CAMBIOS EN PATRIMONIO
RESULTADO INTEGRAL

Ganancia (pérdida) -- 3.673 3.673
Otro resultado integral -- - --
TOTAL RESULTADO INTEGRAL - 3.673 3.673
Dividendos -- (2.020) (2.020)
Incremento (disminucién) por transferencias y Otros cambios -- - --
TOTAL DE CAMBIOS N EL PATRIMONIO - 1.653 1.653

SALDO FINAL AL 31/ 12/2011

POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
SALDO INICIAL AL 01/01/2010 30.005 38.743 68.748

Incremento (disminucién) por cambios en politicas contables -- -- --
Incremento (disminucion) por correccidon de errores -- - --

SALDO INICIAL REEXPRESADO 30.005 38.743 68.748

CAMBIOS EN PATRIMONIO
RESULTADO INTEGRAL

Ganancia (pérdida) -- 2.885 2.885
Otro resultado integral - - -
TOTAL RESULTADO INTEGRAL - 2.885 2.885
Dividendos -- (3.278) (3.278)
Incremento (disminucion) por transferencias y Otros cambios -- - --
TOTAL DE CAMBIOS N EL PATRIMONIO - (393) (393)

SALDO FINAL AL 31/ 12/2010

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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2010
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIRECTO MUSS
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACION
GANANCIA 3.673 2.885
AJUSTES POR CONCILIACION DE GANANCIAS
Ajustes por gasto por impuestos a las ganancias 991 557
Ajustes por disminuciones (incrementos) en cuentas por cobrar de origen comercial (461) 300
Ajustes disminuciones (incrementos) en otras cuentas por cobrar
derivadas de las actividades de la operaciones (1.223) --
Ajustes por (incrementos) disminuciones en cuentas por pagar de origen comercial 692 (2.782)
Ajustes incrementos (disminuciones) en otras cuentas por pagar derivadas
de las actividades de la operaciones 780 -
Ajustes por gastos de depreciacion y amortizacion 6.290 5.841
Otros ajustes por partidas distintas al efectivo 4.245 6.137
TOTAL DE AJUSTES POR CONCILIACION DE GANANCIA 11.314 10.053
Intereses pagados (4.390) (6.128)
Impuesto a las ganancias pagado (970) (436)
FLUJO DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE ACTIVIDADES DE OPERACION 9.627 6.374
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION
Compras de propiedades, planta y equipo (5.370) (13.952)
FLUJOS DE EFECTIVO NETOS UTILIZADOS EN ACTIVIDADES DE INVERSION (5.370) (13.952)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (2.885) (3.411)
FLUJO DE EFECTIVO NETOS UTILIZADOS EN ACTIVIDADES DE FINANCIACION (2.885) (3.411)
INCREMENTO (DISMINUCION)NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 1.372 (10.989)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL PERIODO 5.832 16.821
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO, ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO, SALDO FINAL 7.204 5.832

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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(EXPRESADO EN MILES DE DOLARES ESTADOUNIDENSES (MUSS$))

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

Transelec Norte S.A. (en adelante la “Sociedad”, la “Compafia” o “Transelec Norte”) es una sociedad anénima abierta y tiene
domicilio social en Avenida Apoquindo N° 3721, piso 6, comuna Las Condes, ciudad de Santiago en la Republica de Chile. La So-

ciedad se encuentra inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile bajo el N° 939.

El giro de la Sociedad es la explotacion y el desarrollo de sistemas eléctricos, de su propiedad o de terceros, destinados al trans-
porte o transmision de energia eléctrica, pudiendo para tales efectos, adquirir y/o gozar las concesiones y permisos respectivos y

ejercer todos los derechos y facultades que la legislacion vigente confiera a las empresas eléctricas.

La Compania esta controlada por Transelec S.A. en forma directa, y por ETC Holdings Ltd. en forma indirecta.

Los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010, fueron aprobados por
su Directorio en sesién celebrada el dia 16 de marzo de 2011 y, posteriormente presentados a la Junta Ordinaria de Accionistas

con fecha 28 de abril de 2011 quien aprob6 los mismos.

La emision de los presentes estados financieros fue aprobada por el Directorio en Sesion Ordinaria N° 96 del 21 de marzo de
2012.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacién de los estados financieros se detallan a continuacion. Estas politi-

cas han sido aplicadas uniformemente en los ejercicios presentados, a menos que se indique lo contrario.
2.1 BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera

(IFRS) emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB).

Las cifras de estos estados financieros y sus notas se encuentran expresadas en miles de doélares de los Estados Unidos de Nor-

teamérica, moneda funcional de la Sociedad.
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En la preparacion de estos estados financieros se han utilizado determinadas estimaciones contables criticas para cuantificar
algunos activos, pasivos, ingresos y gastos. También la Administracion ejercié su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas
contables. Las areas que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o areas en las que los supuestos y estimaciones son

significativos para los estados financieros se describen en la Nota N° 4.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Administracién de la Sociedad.

2.2 NUEVAS NORMAS E INTERPRETACIONES EMITIDAS Y NO VIGENTES
A continuacion se presenta un resumen de nuevas normas, interpretaciones y mejoras a las IFRS emitidas por el IASB que no han

entrado en vigencia al 31 de diciembre de 2011, segln el siguiente detalle:

IFRS 7 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS: INFORMACION A REVELAR
En octubre de 2010, el IASB emiti6é un conjunto de modificaciones para ayudar a los usuarios de los estados financieros a evaluar
su exposicion a las transferencias de activos financieros, analizar el efecto de sus riesgos en la situacion financiera de la entidad y

promover la transparencia, en particular sobre las transacciones que involucran la securitizaciéon de activos financieros.

Las entidades estan obligadas a aplicar las modificaciones en los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de julio de 2011.

A la fecha, la Compainiia esta evaluando el posible impacto que su adopcion tendra en sus estados financieros.

IFRS 9 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Pasivos financieros

Con fecha 28 de octubre de 2010, el IASB incorporo6 en la IFRS 9 el tratamiento contable de los pasivos financieros, manteniendo
los criterios de clasificacion y medicion existentes en la IAS 39 para la totalidad de los pasivos con excepcion de aquellos para los

cuales la entidad haya utilizado la opcion de valor razonable.

Las entidades cuyos pasivos sean valorizados mediante la opcién de valor razonable deberan determinar el monto de las variacio-

nes atribuibles al riesgo de crédito y registrarlas en el patrimonio si ellas no producen una asimetria contable.
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Las entidades estan obligadas a aplicar las modificaciones en los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2013.

Ala fecha, la Compafia esté evaluando el posible impacto que su adopcion tendré en sus estados financieros.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS: RECONOCIMIENTO Y MEDICION

En noviembre de 2009, el IASB emiti6 la IFRS 9, “Instrumentos financieros”, primer paso en su proyecto para reemplazar la IAS
39, “Instrumentos Financieros: Reconocimiento y medicion”. La IFRS 9 introduce nuevos requisitos para clasificar y medir los acti-
vos financieros que estan en el ambito de aplicacion de la IAS 39. Esta nueva regulacion exige que todos los activos financieros se
clasifiqguen en funcién del modelo de negocio de la entidad para la gestion de los activos financieros y de las caracteristicas de flujo
de efectivo contractual del activo financiero. Un activo financiero se medira por su costo amortizado si se cumplen dos criterios:

(a) el objetivo del modelo de negocio es de mantener un activo financiero para recibir los flujos de efectivo contractuales, y (b) los
flujos de efectivo contractuales representan pagos de principal e intereses. Si un activo financiero no cumple con las condiciones
antes sefaladas se mediré a su valor razonable. Adicionalmente, esta normativa permite que un activo financiero que cumple con
los criterios para valorarlo a su costo amortizado se pueda designar a valor razonable con cambios en resultados bajo la opcién
del valor razonable, siempre que ello reduzca significativamente o elimine una asimetria contable. Asimismo, la IFRS 9 elimina el
requisito de separar los derivados implicitos de los activos financieros principales. Por tanto, requiere que un contrato hibrido se

clasifique en su totalidad en costo amortizado o valor razonable.

La IFRS 9 requiere en forma obligatoria y prospectiva que la entidad efectle reclasificaciones de los activos financieros cuando la

entidad modifica el modelo de negocio.

Bajo la IFRS 9, todas las inversiones de renta variable se miden por su valor razonable. Sin embargo, la Administracion tiene la
opcion de presentar directamente las variaciones del valor razonable en patrimonio en el rubro “Cuentas de valoracion”. Esta
designacion se encuentra disponible para el reconocimiento inicial de un instrumento y es irrevocable. Los resultados no realizados
registrados en “Cuentas de valoracion”, provenientes de las variaciones de valor razonable no deberan ser incluidos en el estado

de resultados.
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La IFRS 9 es efectiva para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero 2013, permitiendo su adopcién con anteriori-
dad a esta fecha. La IFRS 9 debe aplicarse de forma retroactiva, sin embargo, si se adopta antes del 1 de enero 2012, no necesita

que se reformulen los periodos comparativos.

A la fecha, la Compania esta evaluando el posible impacto que su adopcion tendra en sus estados financieros.

IFRS 13 “MEDICION DEL VALOR JUSTO"

IFRS 13 establece una unica fuente de guia sobre la forma de medir el valor razonable, cuando éste es requerido o permitido por
IFRS. No cambia cuando una entidad debe usar el valor razonable. La norma cambia la definicion del valor razonable - Valor razo-
nable: El precio que podria ser recibido al vender un activo o el precio que podria ser pagado al liquidar un pasivo en una transac-
cién habitual entre participantes del mercado en la fecha de valorizacion (un precio de salida). Adicionalmente incorpora algunas

nuevas revelaciones.

IAS 12 “IMPUESTO A LAS GANANCIAS”

IAS12 introduce una refutable presuncion que impuestos diferidos sobre inversiones en propiedades medidas a valor justo seran
reconocidos en una base de ventas (sales basis), a menos que la entidad tenga un modelo de negocio que pueda indicar que la
inversion en propiedades sera consumida durante el negocio. Si se consume, una base de consumo debe ser adoptada. La mejora
ademas introduce el requerimiento que impuestos diferidos sobre activos no depreciables medidos usando el modelo de revalua-
cion en IAS 16 debe siempre ser medido en una base de ventas. Su aplicacion es obligatoria para periodos anuales que comien-

zan en o después de julio de 2012.
2.3 TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

2.3.1 MONEDA FUNCIONAL Y DE PRESENTACION

Los estados financieros han sido preparados en dolares estadounidenses, que corresponde a la moneda funcional de la Sociedad.

185



TRANSELEC NORTE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

(EXPRESADO EN MILES DE DOLARES ESTADOUNIDENSES (MUSS$))

2.3.2 TRANSACCIONES Y SALDOS

Las operaciones que realiza la Sociedad en una moneda distinta de su moneda funcional se registran a los tipos de cambio vigen-
tes en el momento de la transaccion. Durante el ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio contabilizado y el
que se encuentra vigente a la fecha de cobro o pago se registran como diferencias de cambio en el estado de resultados. Asimis-
mo, al cierre de cada periodo, la conversion de los saldos a cobrar 0 a pagar en una moneda distinta de la moneda funcional de

la sociedad, se realiza al tipo de cambio de cierre. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidaciéon
de estas partidas y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda

extranjera, se reconocen en el estado de resultados.

2.3.3 TIPOS DE CAMBIO Y UNIDAD DE INDEXACION

Los activos y pasivos en moneda extranjera y aquellos pactados en unidades de fomento (“UF”), fueron convertidos a dolares

utilizando los siguientes tipos de cambios y valores de UF respectivamente:

31/12/2011 31/12/2010
US$ US$
$ 0,00193 0,00213
UF 42,9392 45,8442

2.4 INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS OPERATIVOS

La Sociedad gestiona su operacion sobre la base de su Unico segmento operativo: transmision de energia eléctrica.

2.5 PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO

Los componentes de las Propiedades, planta y equipo se valorizan a su costo de adquisicion, neto de su correspondiente depre-
ciacion acumulada y de las pérdidas por deterioro que hayan experimentado. Adicionalmente al precio pagado por la adquisicion
de cada elemento, el costo también incluye, en su caso, todos los costos directamente relacionados con la ubicacion del activo en
el lugar y en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista por la Administracion. Los gastos financieros
devengados durante el periodo de construccion que sean directamente atribuibles a la adquisicién, construccion o produccion de
activos calificados, que son aquellos que requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listos para su uso, son capi-
talizados. La tasa de interés utilizada es la correspondiente al financiamiento especifico o, de no existir, la tasa media de financia-

miento de la sociedad.
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Los desembolsos futuros a los que Transelec Norte debera hacer frente en relacion con el cierre, retiro, restauracion y similares de
sus instalaciones se incorporan al valor del activo por el valor actualizado, reconociendo contablemente la correspondiente provi-
sion. La Administracion revisa anualmente su estimacion sobre los mencionados desembolsos futuros, aumentando o disminuyen-

do el valor del activo en funcién de los resultados de dicha estimacion.

Las obras en curso se traspasan a activos en explotacién una vez finalizado el periodo de prueba cuando se encuentran disponi-

bles para su uso, a partir de cuyo momento comienza su depreciacion.

Los costos de ampliacién, modernizacién o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia o0 un
alargamiento de la vida util de los bienes se capitalizan como mayor costo de los correspondientes bienes. Las sustituciones o re-
novaciones de elementos completos que aumentan la vida util del bien, o su capacidad econdmica, se registran como mayor valor
de los respectivos bienes, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los gastos periddicos de

mantenimiento, conservacion y reparacion, se registran directamente en resultados como costo del periodo en que se incurren.

Los items de Propiedades, planta y equipo, neto en su caso del valor residual del mismo, son depreciados distribuyendo linealmen-
te el costo de los diferentes elementos que los componen entre los afios de vida Util estimada, que constituye el periodo en el que

la Sociedad espera utilizarlos. La vida util de los bienes del activo fijo y valores residuales se revisan anualmente.

A continuacion se presentan los periodos de vida Util expresados en afios para las principales clases de Propiedades, planta y

equipo:

Grupo de activos Intervalo de vida util estimada

Minimo Maximo

Construccion y obras de infraestructura 20 50
Maquinarias y equipos 15 40
Otros 3 15
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2.6 ACTIVOS INTANGIBLES

2.6.1 SERVIDUMBRES

Los derechos de servidumbre se presentan a costo histérico. Dichos derechos no tienen una vida util definida, por lo cual no
estaran afectos a amortizacion. Sin embargo, la vida Util indefinida es objeto de revision en cada ejercicio para el que se presente
informacion, para determinar si la consideracion de vida Gtil indefinida sigue siendo aplicable. Estos activos se someten a pruebas

de deterioro anualmente.

2.6.2 PROGRAMAS INFORMATICOS
Las licencias para programas informaticos adquiridas, se capitalizan sobre la base de los costos en que se ha incurrido para adqui-
rirlas y prepararlas para usar el programa especifico. Estos costos se amortizan en forma lineal durante sus vidas Utiles estimadas

que comprenden entre tres y cinco afos.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de programas informaticos se reconocen en estado de resultados cuan-
do se incurre en ellos. Los costos directamente relacionados con la produccion de programas informaticos Unicos e identificables
controlados por la Sociedad, y que es probable que vayan a generar beneficios econdmicos superiores a los costos durante mas

de un afo, se reconocen como activos intangibles.

2.7 DETERIORO DE VALOR DE ACTIVOS NO FINANCIEROS

Los activos que tienen una vida Util indefinida, por ejemplo, los terrenos y las servidumbres, no estan sujetos a depreciacion o
amortizacion y se someten anualmente a pruebas de pérdidas por deterioro del valor. Los activos sujetos a depreciacion o amor-
tizacion se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algun suceso o cambio en las circunstancias indique que el
importe en libros puede no ser recuperable.

Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del importe en libros del activo sobre su importe recuperable.

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable de un activo menos los costos para la venta y su valor de uso.

A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo

identificables por separado (unidades generadoras de efectivo).
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Las pérdidas por deterioro de las operaciones continuadas se reconocen en el estado de resultados en las categorias de gastos

acorde con la funcion de los activos deteriorados.

Los activos no financieros, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de balance por si
se hubieran producido reversiones de la pérdida, en cuyo caso el reverso no podra ser superior al monto originalmente deteriora-

do. Los reversos son reconocidos en el estado de resultados.

2.8 ARRENDAMIENTOS
Los arrendamientos en los que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad se clasifican

como financieros. Los otros arrendamientos que no cumplan con este criterio se clasifican como operativos.
La determinacion de si un acuerdo es o contiene un arrendamiento se realiza sobre la base de la sustancia del acuerdo a la fecha
del mismo. Para ello se considera si el cumplimiento del acuerdo depende de determinado activo o activos o si el acuerdo contiene

un derecho a usar el activo, aun si ese derecho no esta especificamente indicado en el acuerdo.

2.8.1 LA COMPANIA COMO ARRENDADOR

Arrendamientos operativos

Las cuotas de arrendamiento operativo de estos contratos se reconocen como ingreso en forma lineal durante el plazo del mismo.

Arrendamientos financieros

Estos contratos son valorizados al valor presente de las cuotas a tasa efectiva, lo que implica incluir los gastos asociados al origen

del contrato.
2.9 ACTIVOS FINANCIEROS

En el momento de reconocimiento inicial la Sociedad valoriza todos los activos financieros a valor razonable y los clasifica en cua-

tro categorias:
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- Deudores por ventas y Otras cuentas por cobrar incluyendo Cuentas por cobrar a empresas relacionadas: son activos financie-
ros no derivados con pagos fijos o determinables, que no se negocian en un mercado activo. Después de su reconocimiento

inicial, estos activos se registran a su costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

- Inversiones mantenidas hasta su vencimiento: son aquellos instrumentos no derivados con pagos fijos o determinables y fe-
chas fijas de vencimiento y las que la Compafia tiene intencién y capacidad de mantener hasta su vencimiento. En las fechas

posteriores a su reconocimiento inicial se contabilizan al costo amortizado segln se ha definido en el parrafo anterior.

Durante los ejercicios cubiertos por estos estados financieros no se mantuvo activos financieros en esta categoria.

- Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados: incluye la cartera de negociacion y aquellos acti-
vos financieros que han sido designados como tales en el momento de su reconocimiento inicial y que se gestionan y evaluan
segun el criterio de valor razonable. Se valorizan en el estado de situacion financiera consolidado por su valor razonable y las

variaciones en su valor se registran directamente en resultados en el momento que ocurren.

Durante los ejercicios cubiertos por estos estados financieros no se mantuvo activos financieros en esta categoria.

Inversiones disponibles para la venta: son los activos financieros que se designan especificamente como disponibles para la venta
o aquellos que no encajan dentro de las tres categorias anteriores. Estas inversiones figuran en el estado de situacion financiera
por su valor razonable cuando es posible determinarlo de forma fiable. En el caso de participaciones en sociedades no cotizadas,
normalmente el valor de mercado no es posible determinarlo de forma fiable, por lo que, cuando se da esta circunstancia, se valo-

ran por su costo de adquisicion o por un monto inferior si existe evidencia de su deterioro.

Las variaciones del valor razonable, netas de su efecto fiscal, se registran con cargo o abono a una Reserva del Patrimonio deno-
minada “Activos financieros disponibles para la venta” hasta el momento en que se produce la enajenacion de estas inversiones,
momento en el que el monto acumulado en este rubro referente a dichas inversiones es imputado integramente en el estado de
resultados. En caso de que el valor razonable sea inferior al costo de adquisicidn, si existe una evidencia objetiva de que el activo

ha sufrido un deterioro que no pueda considerarse temporal, la diferencia se registra directamente en el estado de resultados.
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Las compras y ventas de activos financieros se contabilizan utilizando la fecha de negociacion.

Los activos financieros son eliminados (dados de baja) cuando, y s6lo cuando:

a) expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o

b) la Compania ha cedido los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo del activo financiero o retiene los derechos
contractuales a recibir los flujos de efectivo del activo financiero, pero asume la obligacion contractual de pagar los flujos de
efectivo a uno o mas receptores, dentro de un acuerdo de traspaso y la Compafiia (i) ha cedido de manera sustancial todos los
riesgos y beneficios asociados al activo, o (ii) no ha transferido ni retenido de manera sustancial todos los riesgos y beneficios

asociados al activo, pero ha cedido el control del activo.

Se evalua en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un grupo de activos financieros
puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Un activo financiero o un grupo de activos financieros se considera deteriorado si, y
sélo si, existe una evidencia objetiva de deterioro como consecuencia de uno o mas eventos que han ocurrido después del recono-
cimiento inicial del activo y ese hecho tiene un impacto en los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero o grupo de

activos financieros que pueden calcularse de manera fiable.

Los indicadores de deterioro incluyen, entre otros, indicadores de que los deudores o un grupo de deudores estan experimentando
dificultades financieras significativas, impagos o retrasos en pagos de intereses o principal, la probabilidad de que sufra quiebra u
otra reorganizacion financiera y cuando los datos observables indican que existe una disminucion de los flujos de efectivo futuros

estimados, tales como por ejemplo los atrasos de pago.

Para los activos financieros valorizados a costo amortizado la cuantia de la pérdida por deterioro se mide como la diferencia entre
el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados. El valor en libros del activo se reduce
mediante el uso de una cuenta de provision y el importe de la pérdida se reconoce en estado de resultados. Si, en un periodo pos-
terior, el importe de la pérdida estimada aumenta o disminuye a causa de un acontecimiento producido después de que el deterioro
fue reconocido, la pérdida por deterioro reconocida previamente se aumenta o se reduce ajustando la cuenta de la provision. Si el

castigo se recupera posteriormente, la recuperacion se reconoce en el estado de resultados.
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En el caso de titulos de capital clasificados como disponibles para la venta, para determinar si los titulos han sufrido pérdidas por
deterioro se considerara si ha tenido lugar un descenso significativo o prolongado en el valor razonable de los titulos por debajo de
su costo. Si existe cualquier evidencia de este tipo para los activos financieros disponibles para venta, la pérdida acumulada de-
terminada como la diferencia entre el costo de adquisicion y el valor razonable corriente, menos cualquier pérdida por deterioro del
valor en ese activo financiero previamente reconocido en las pérdidas o ganancias se elimina del patrimonio neto y se reconoce en
el estado de resultados. Las pérdidas por deterioro del valor reconocidas en el estado de resultados por instrumentos de patrimo-

nio no se revierten a través del estado de resultados.

2.10 EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO
Bajo este rubro del estado de situacion financiera se registra el efectivo en caja, depésitos a plazo y otras inversiones a corto plazo
de alta liquidez que son facilmente convertibles en importes determinados de efectivo, estando sujetos a un riesgo poco significati-

vo de cambios en su valor.

2.1 CAPITAL SOCIAL

El capital social esta representado por acciones ordinarias de una sola clase y un voto por accion.

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emision de nuevas acciones se presentan en el patrimonio neto como una

deduccién, neta de impuestos, de los ingresos obtenidos.

212 PASIVOS FINANCIEROS
Los pasivos financieros de la Compania incluyen acreedores comerciales y otras cuentas por pagar, préstamos y pasivos finan-
cieros de naturaleza similar. La Compafia determina la clasificacion de sus pasivos financieros en el momento de reconocimiento

inicial.

Todos los pasivos financieros son reconocidos inicialmente por su valor razonable y en el caso de los préstamos incluyen también

los costos de transaccion directamente atribuibles.

Los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar se valorizan posteriormente a su costo amortizado utilizando el método de

la tasa de interés efectiva.

192



TRANSELEC NORTE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

(EXPRESADO EN MILES DE DOLARES ESTADOUNIDENSES (MUS$))

Los préstamos y pasivos financieros de naturaleza similar se valorizan posteriormente a su costo amortizado y cualquier diferencia
entre los fondos obtenidos (netos de los costos necesarios para su obtencion) y el valor de reembolso, se reconoce en el estado

de resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con el método de la tasa de interés efectiva.

2.13 IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE E IMPUESTOS DIFERIDOS

El resultado por impuesto a las ganancias del ejercicio, se determina como la suma del impuesto corriente de la Sociedad que
resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio, una vez aplicadas las deducciones que tributa-
riamente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos y créditos tributarios, tanto por pérdidas

tributarias como por deducciones.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos y su base tributaria generan los saldos de impuestos diferidos de
activo o de pasivo, que se calculan utilizando las tasas impositivas que se espera estén en vigor cuando los activos y pasivos se

realicen.

El impuesto corriente y las variaciones en los impuestos diferidos de activo o pasivo que no provengan de combinaciones de nego-
cio, se registran en resultados o en rubros de patrimonio neto en el estado de situacion financiera, en funcién de donde se hayan

registrado las ganancias o pérdidas que lo hayan originado.

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

tributarios.

El importe en libros de los activos por impuestos diferidos se revisa en cada fecha de presentacion de estados financieros y se
reduce en la medida en que ya no es probable que suficientes ganancias tributarias estén disponibles para que todos o parte de
los activos por impuestos diferidos sean utilizados. Activos por impuestos diferidos no reconocidos, también son revisados en cada
fecha de cierre y se reconocen en la medida en que sea probable que los beneficios imponibles futuros permitan que el activo por

impuestos diferidos sea recuperado.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias, excepto aquellas derivadas del reconoci-

miento inicial de plusvalias compradas y de aquellas cuyo origen esta dado por la valorizacion de las inversiones en filiales, asocia-
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das y entidades bajo control conjunto, en las cuales Transelec Norte pueda controlar la reversion de las mismas y es probable que

no se reviertan en un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valorizaran a las tasas de impuesto que se espera sean aplicables en el periodo
en el que el activo se realice o el pasivo se liquide, basandose en las tasas (y leyes) tributarias que hayan sido aprobadas o practi-

camente aprobadas a la fecha de cierre de estados financieros.

2.14 PROVISIONES
Las provisiones para restauracion medioambiental, retiro de activos, costos de reestructuracion, contratos onerosos, litigios y otras

contingencias se reconocen cuando:

- La Sociedad tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados;
- Es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion;

- Elimporte puede ser estimado de forma fiable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacion
usando la mejor estimacién de la Sociedad. La tasa de descuento utilizada para determinar el valor actual refleja las evaluaciones
actuales del mercado, en la fecha del balance, del valor temporal del dinero, asi como el riesgo especifico relacionado con el pasi-

vo en particular, de corresponder. El incremento en la provision por el paso del tiempo se reconoce en el rubro gasto por intereses.

Ala fecha de emision de estos estados financieros Transelec Norte no tiene obligaciones que requieren constituir provision para

restauracion ambiental.

2.15 CLASIFICACION DE SALDOS EN CORRIENTES Y NO CORRIENTES
En el estado de situacién financiera los saldos se clasifican en funcioén de sus vencimientos, es decir, como corrientes aquellos con

vencimiento igual o inferior a doce meses y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho periodo.

En el caso que existiesen obligaciones cuyo vencimiento es inferior a doce meses, pero cuyo refinanciamiento a largo plazo esté
asegurado a discrecion de la Sociedad, mediante contratos de crédito disponibles de forma incondicional con vencimiento a largo

plazo, podrian clasificarse como pasivos no corrientes.
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2.16 RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

Los ingresos ordinarios corresponden principalmente a los ingresos provenientes de la comercializacion de la capacidad de trans-
mision eléctrica de las instalaciones de la Sociedad, dentro de los cuales se incluye el servicio de transmisién prestado no factura-
do al cierre del periodo, el que se valoriza al precio de venta segun lo estipulado en los contratos vigentes y los informes de peaje

emitidos por el Centro de Despacho Econémico de carga del Sistema Interconectado del Norte Grande (CDEC-SING).

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad y es probable que los benefi-

cios econémicos futuros vayan a fluir a la entidad.

217 DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS
Los dividendos a pagar a los accionistas de la Sociedad se reconocen como un pasivo en los estados financieros en el periodo en
que son declarados y aprobados por los accionistas de la Sociedad o cuando se configura la obligacion correspondiente en funcion

de las disposiciones legales vigentes.

La politica utilizada para la determinacién de la utilidad liquida distribuible aprobada en sesion de directorio N° 78 de fecha 30 de
septiembre de 2010, no considera ajustes a la Ganancia (Pérdida) atribuible a los Tenedores de instrumentos de Participacion en

el Patrimonio Neto de la Controladora.

NOTA 3 - POLITICA DE GESTION DE RIESGOS

3.1 RIESGO FINANCIERO
La Compania esta expuesta a los siguientes riesgos como resultado de mantener instrumentos financieros: riesgos de mercado
(riesgo de tasa de interés; de tipo de cambio y otros precios que impactan los valores de mercado de los instrumentos financieros),

riesgo de crédito y riesgo de liquidez.
Los siguientes son una descripcion estos riesgos y de su gestion:
3.1.1 RIESGO DE MERCADO

Riesgo de mercado es definido para estos fines, como el riesgo de que el valor justo o flujos futuros de un instrumento financie-

ro fluctien debido a los cambios en los precios de mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de cambios en las tasas de
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interés, tipos de cambio y cambios en los precios del mercado debido a otros factores distintos a tasas de interés o tipo de cambio

como precios de las acciones, precios de materias primas o diferenciales de créditos.

La politica de tesoreria de la Sociedad regula las inversiones y endeudamiento, procurando limitar el impacto de los cambios en la

valoracion de monedas y de las tasas de interés sobre los resultados netos de la empresa mediante:

a) La Inversion de los excedentes de caja en instrumentos cuyos plazos de vencimiento no superan los 90 dias.

b) La contratacion de forwards y otros instrumentos de tal forma de mantener una posicion de cambio equilibrada.

c) Financiamiento de largo plazo otorgado por su matriz Transelec S.A. a tasa fija.

3.1.1.1 RIESGO DE TASA DE INTERES
Sobre activos: dado el plazo promedio de recuperacion de inversiones que no supera los 45 dias, el impacto de variaciones en la

tasa de interés no es significativo sobre los resultados de la Sociedad.

Sobre pasivos: la Sociedad no mantiene al 31 de diciembre de 2011 pasivos financieros significativos a excepcion de un préstamo
de su matriz indirecta Transelec Holdings Rentas Limitada a tasa fija, por lo que las variaciones en las tasas de interés no impac-

tan su resultado.

3.1.1.2 RIESGO DE TIPO DE CAMBIO

La moneda funcional de la Compafiia es el délar estadounidense y la mayor parte de sus transacciones se realiza en esta mone-
da. La exposicién a riesgo de tipo de cambio por transacciones expresadas en otras monedas (principalmente el peso chileno) es
minimo. En términos de calce de moneda el balance al 31 de diciembre de 2011, de la Sociedad presenta un pasivo neto en pesos
chilenos, equivalente a US$ 2,3 millones. Esta exposicion en pesos se traduce en un resultado por diferencia de cambio de aproxi-

madamente US$45 mil por cada $ 10 de variacion en la paridad peso - dolar.

3.1.2 RIESGO DE CREDITO

En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las cuentas por cobrar provenientes de la actividad comercial, este riesgo es
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histéricamente muy limitado en la industria dado la naturaleza de negocio de los clientes de la Compafiia y el corto plazo de cobro

a los clientes hace que no acumulen montos muy significativos.

Sin embargo, existe concentracion de ingresos de transmision dado que un 76,6% (determinados sobre la base de la facturacion)
de los ingresos de la Compafia proviene de dos principales clientes. Sin embargo, dados los mecanismos de compensacion de

flujos de energia en el sistema, este porcentaje podria ser inferior.

Respecto del riesgo de inversion de los excedentes de caja, estos pueden ser invertidos en bancos o instituciones financieras con
limites establecidos por cada entidad de acuerdo al capital y clasificacion de riesgo de cada entidad financiera, en plazos que no

exceden los 90 dias.

3.1.3 RIESGO DE LIQUIDEZ

a) Riesgo asociado a la gestion de la Sociedad
Riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda satisfacer una demanda de dinero en efectivo para el pago de
una deuda al vencimiento. El riesgo de liquidez incluye también el riesgo de no poder liquidar activos en forma oportuna a un
precio razonable.
La Compania para garantizar que es capaz de reaccionar a las oportunidades de inversion rapidamente, asi como a pagar sus
obligaciones en las fechas de vencimiento, mantiene un alto nivel de liquidez. La principal fuente de liquidez es el efectivo y

equivalente de efectivo, asi como las cuentas por cobrar.

Por otra parte, la Compafia cuenta con una linea de crédito disponible otorgada por su matriz, Transelec S.A. que le permite

enfrentar cualquier necesidad de caja.

b) Riesgo asociado a la reliquidacion de ingresos tarifarios del sistema de transmision troncal

En virtud del DFL N°4/20.018 del Ministerio de Economia, fomento y Reconstruccion, en sus articulos nimeros 81, 101, 104 y

106, y disposiciones complementarias, Transelec Norte tiene derecho a percibir provisionalmente los ingresos tarifarios reales
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del sistema troncal que se produzcan en cada periodo. Para que Transelec Norte recaude su remuneracion establecida en
el inciso primero, articulo N°101 del referido DFL N°4/20.018, reliquida mensualmente los ingresos tarifarios percibidos en
forma provisional de conformidad a los cuadros de pagos preparados por el CDEC (Centro de despacho econémico de carga)

respectivo, mediante el cobro o pago a las diferentes empresas propietarias de medios de generacion.

La Sociedad podria enfrentar el riesgo de no recaudar oportunamente los ingresos de parte de algunas de las empresas
propietarias de medios de generacion establecidos en los cuadros de pago del CDEC, lo que puede transitoriamente afectar la
situacion de liquidez de la Sociedad. En este sentido, y en opinion de la Sociedad, la labor que realiza Transelec Norte respec-
to de la referida recaudacion no consiste en la gestion de cobro de lo suyo sino que en la mera recaudacion y pago a terceros
de créditos y deudas que le son absolutamente ajenos y que, con excepcion de los ingresos tarifarios esperados, pertenecen a

las empresas generadoras.

NOTA 4 - ESTIMACIONES Y JUICIOS O CRITERIOS CRITICOS DE LA ADMINISTRACION

Las estimaciones y criterios usados son continuamente evaluados y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluyen-

do la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias.
La Sociedad efectua estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones contables resultantes por definicién pocas
veces seran iguales a los resultados reales. Las estimaciones y supuestos que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste

material a los saldos de los activos y pasivos en el proximo afio se presentan a continuacion:

- Laestimacion de valores recuperables de activos para determinar la existencia de pérdidas por deterioro de los mismos;

- Las vidas Utiles y valores residuales de las propiedades, planta y equipo e intangibles;
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INTRODUCCION

Durante el afio 2011, Transelec Norte S.A. obtuvo una utilidad neta de MUS$3.673, la que es mayor en 27,3% respecto a la
obtenida en el afio anterior (MUS$2.885). Los ingresos de explotacion alcanzaron MUS$19.580, que resultan mayores en un
2,8% con respecto a los ingresos durante el periodo 2010 (MUS$19.051). El EBITDA del afio fue MUS$15.433, con un margen
sobre ingresos de 78,8% (77,2% en 2010). Por su parte, el resultado fuera de explotacién del presente periodo fue una pérdida de

MUS$4.074, inferior en 14,6% respecto al periodo en comparacion.

Transelec Norte S.A. ha preparado sus estados financieros al 31 de diciembre de 2011 de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacioén Financiera (IFRS), y que corresponde a la adopcion integral, explicita y sin reservas de la referida norma internacional.
Las cifras de este Analisis Razonado estan expresadas en miles de délares de los Estados Unidos de Norteamérica, dado que el

dolar de los Estados Unidos de Norteamérica corresponde a la moneda funcional de Transelec Norte S.A.

1. ANALISIS DEL RESULTADO

Dic. 2011 Dic. 2010 Variacién 2011/2010
CONCEPTOS

ngresos de Explotacion 9.580 9.0 ,8%
Venta de Peajes 19.580 19.051 2,8%
Costos de Explotacion -7.009 -7.506 -6,6%
Costos Fijos -719 -1.665 -56,8%
Depreciacion -6.290 -5.841 7,7%
Gastos Administraciéon y Ventas -3.834 -3.332 15,1%
Resultado de Explotaciéon 8.737 8.213 6,4%
Ingresos Financieros por leasing 153 560 -72,6%
Otros ingresos financieros 147 341 -56,8%
Costos Financieros -4.308 -6.128 -29,7%
Diferencias de cambio -318 367 -186,6%
Resultado por unidades de reajuste 0 0 -

Otros 251 89 182,3%
Resultado Fuera de Explotacién -4.074 -4.770 -14,6%
Resultado Antes Impuesto Renta 4.664 3.442 35,5%
Impuesto a la Renta -991 -557 77,9%
Utilidad del Periodo 3.673 2.885 27,3%
EBITDA 15.433 14.702 5,0%

EBITDA=Utilidad del Periodo+abs(Impuesto a la Renta)+abs(Depreciacion)+abs(Resultado Fuera de Explotacion)+abs(Otras Ganancias)+Intereses financieros por Leasing.
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A) RESULTADO DE LA EXPLOTACION

Durante 2011, los ingresos de explotacion fueron MUS$19.580, mayores en un 2,8% a los ingresos del afio 2010, que fueron
MUS$19.051. Estos ingresos provienen principalmente de la comercializacion de la capacidad de transmision de las instalaciones
de Transelec Norte S.A. en el Sistema Interconectado del Norte Grande (SING). Cabe sefalar que éstos estan amparados por

contratos.

Los costos de explotacion del periodo ascendieron a MUS$7.009, menores en un 6,6% a los del ejercicio 2010, que fueron
MUS$7.506. Un 89,7% de éstos esta conformado por la depreciacion de los bienes del activo fijo (77,8% en 2010), mientras que el
10,3% restante corresponde basicamente a los servicios de operacion, mantenimiento y administracion recibidos de Transelec S.A
(22,2% en 2010).

B) RESULTADO FUERA DE LA EXPLOTACION

Por su parte, el resultado fuera de explotacion durante el presente periodo fue una pérdida de MUS$4.074 el cual es inferior en
un 14,6% respecto al periodo de comparacion (MUS$4.770). Esta disminucion se debe principalmente a un menor cargo por costo
financiero en 2011 (MUS$4.308 en 2011 versus MUS$6.128 en igual periodo de 2010).

2. ANALISIS DEL BALANCE GENERAL

Diciembre Diciembre Variacion
CONCEPTOS 2011 2010 2011/2010
MUS$ MUS$ %
Activos corrientes 15.172 11.445 32,6%
Activos no corrientes 141.928 143.592 -1,2%
TOTALACTIVOS 157.100 155.037
Pasivos corrientes 3.404 2.677 27,1%
Pasivos No Corrientes 83.688 84.005 -0,4%
Patrimonio 70.008 68.355 2,4%

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 157.100 155.037
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VALOR DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS FIJOS EN EXPLOTACION

Diciembre Diciembre Variacion
BIENES 2011 2010 2011/2010
MUS$ MUS$ %

Terrenos 2.957 2.957 0,0%
Construccién y obras de infraestruct. 125.202 124.245 0,8%
Maquinarias y equipos 24.534 24.373 0,7%
Otros activos fijos 13 3 339,0%
Depreciacion -27.244 -21.096 29,1%

125.461 130.482

Al 31 de diciembre de 2011 los activos fijos se concentran principalmente en construcciones, obras de infraestructura y maquina-

rias y equipos.

3. PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO EN EL PERIODO

Diciembre Diciembre Variacion

CONCEPTOS 2011 2010 2011/2010
MUS$ MUS$ %

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de la operacion 9.627 6.374 51,0%
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion -5.370 -13.952 -61,5%
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de la financiacion -2.885 -3.411 0,0%

INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 1.372 -10.989 -112,5%
Efectivo y Equivalentes al Efectivo al principio del periodo 5.832 16.821 -65,3%

EFECTIVO'Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO, ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO, SALDO FINAL ~ 7.204

En el periodo enero a diciembre de 2011 se gener6 un flujo neto positivo de efectivo de MUS$1.372, originado principalmente por
actividades de la operacion, que aportaron MUS$9.627, en tanto que las actividades de financiacion y de inversion correspondie-

ron a desembolsos de MUS$2.885 y MUS$5.370, respectivamente. En igual periodo de 2010 se generd un flujo neto de efectivo
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negativo de MUS$10.989, originado principalmente por actividades de operacion por MUS$6.378, el que se vio afectado negativa-

mente por actividades de financiacion por MUS$3.411 y actividades de inversion por MUS$13.952.

Las actividades de inversion en 2011 y 2010, que principalmente correspondieron a incorporacion de activos, generaron un flujo de

salida de efectivo por un monto de MUS$5.370 y MUS$13.952 respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011, el saldo final de efectivo y efectivo equivalente ascendié a MUS$7.204, considerando un saldo inicial
de MUS$5.832. El saldo final de efectivo y efectivo equivalente al 31 de diciembre de 2010 ascendié a MUS$5.832, considerando
un saldo inicial por MUS$16.821

4. INDICADORES

Diciembre Diciembre Variacion

INDICES 2011 2010 2011/2010

RENTABILIDAD

Rentabilidad del patrimonio 5,25% 4,22% 24,3%
Rentabilidad del activo 2,34% 1,86% 25,6%
Rentabilidad activos operacionales 6,93% 6,26% 10,6%
Ganancia por accion (US$) 4,89672 3,84666 27,3%

LIQUIDEZ Y ENDEUDAMIENTO

Liquidez corriente 4,46 4,27 4,3%
Razo6n acida 4,46 4,27 4,3%
Pasivo exigible/Patrimonio 1,24 1,27 -1,9%
% Deuda corto plazo 3,91 3,09 26,5%
% Deuda largo plazo 96,09 96,91 -0,8%
Cobertura de gastos financieros 3,58 2,40 49,3%
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5. EL MERCADO

El negocio de Transelec Norte S.A. se centra principalmente en la comercializacion de la capacidad de transporte y transformacion
de electricidad de sus instalaciones de 220 kV dispuestas en el Sistema Interconectado del Norte Grande (SING) que cubre las

regiones de Tarapaca (l), Arica y Parinacota (XV), y Antofagasta (ll) en el norte del pais.

6. FACTORES DE RIESGO DE MERCADO

Transelec Norte S.A. no esté expuesta a riesgos significativos en el desarrollo de su negocio principal, tanto por las caracteristi-
cas del mercado eléctrico como por la normativa que regula a este sector. Sin embargo, es prudente pronunciarse acerca de los

siguientes factores de riesgo:

CAMBIOS TECNOLOGICOS

La remuneracion de las inversiones que Transelec Norte realiza en instalaciones de transmision eléctrica se obtiene a través de
una anualidad de la valorizacion de las instalaciones existentes (AVI). Si existieran importantes variaciones tecnolégicas en los
equipos que conforman las instalaciones de Transelec Norte, dicha remuneracién podria verse disminuida. Lo anterior impediria
recuperar parte de las inversiones realizadas. Sin embargo, existen contratos de largo plazo que garantizan los ingresos de Tran-

selec Norte.

MARCO REGULATORIO
Las normas legales que rigen el negocio de la transmision eléctrica en Chile fueron modificadas mediante la promulgacion de la ley
19.940, llamada Ley Corta I, publicada el 13 de marzo de 2004.

El Decreto 207, publicado con fecha 15 de enero de 2008, fijo, entre otros temas, el Valor Anual de Transmision por Tramo (VATT)
y sus férmulas de indexacién para el cuadrienio 2007—-2010, y ademas las condiciones de aplicacién para la determinacion del
pago por los servicios de transporte en sistemas de transmision troncal. Las disposiciones contenidas en ese Decreto definen un
conjunto de materias que se encontraban pendientes y que permiten a los propietarios de instalaciones troncales percibir el VATT
de sus instalaciones. Durante el afio 2010 se desarrollé el segundo Estudio de Transmision Troncal, que fijar4 las tarifas y las for-
mulas de indexacién correspondientes para el cuadrienio 2011-2014. El Decreto 61 publicado el 17 de Noviembre de 2011 contiene
las tarifas que seran aplicables, con efecto retroactivo, a partir del 01 de enero de 2011. Se espera que la aplicacion de las nuevas

tarifas y la reliquidacion correspondiente al afio 2011 sea realizada durante el primer semestre de 2012.
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Por su parte, el Decreto N° 320 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, que tarifica las instalaciones de subtrans-
mision, fue publicado en el Diario Oficial el 9 de enero de 2009, las nuevas tarifas comenzaron a regir a contar del 14 de enero de
2009, y su vigencia es hasta el 31 de octubre de 2010. Las nuevas tarifas de subtransmisién que regiran por el periodo noviembre
2010 — octubre 2014 seran fijadas por el Ministerio de Energia basadas en estudios de valorizacion de las instalaciones de sub-
transmision, estudios que comenzaron durante el afio 2010. Hasta la fecha de emision de este documento aun no se cuenta con

el decreto que fijara las tarifas de subtransmision para el citado periodo noviembre 2010 - octubre 2014; mientras tanto continian
aplicandose en forma provisional las tarifas fijadas mediante el decreto 320/2009. La diferencia entre lo facturado provisionalmente

y lo que corresponda acorde con los valores que en definitiva se establezcan, debe ser reliquidada.

CONCENTRACION DE INGRESOS
La mayor parte de los ingresos de Transelec Norte provienen de las empresas Gas Atacama Generacion Ltda. (GasAtacama) y
Compania Eléctrica de Tarapaca S.A. (CELTA), y un cambio sustancial en la posicion financiera de estas empresas podria even-

tualmente impactar negativamente a Transelec Norte.

EXPOSICION A LAS VARIACIONES EN EL TIPO DE CAMBIO
Por llevar la contabilidad y manejar sus ingresos y principales compromisos financieros en dolares de los Estados Unidos de Nor-

teamérica, Transelec Norte no se ve expuesta significativamente a variaciones que experimenta el tipo de cambio.

LA APLICACION DE LAS NORMATIVAS Y/O POLITICAS MEDIOAMBIENTALES PUEDE AFECTAR NEGATIVAMENTE A TRAN-
SELEC NORTE.

Las operaciones de Transelec Norte estan sujetas a la Ley N°19.300, sobre bases del Medio Ambiente de Chile (“Ley Ambiental”),
promulgada en 1994, la que ha sido modificada en el afio 2010. La Ley Ambiental exige que quien desarrolle proyectos de lineas
de transmision de alto voltaje y subestaciones o sus modificaciones de consideracion, se sometan al Sistema de Evaluacion de Im-
pacto Ambiental (“SEIA”) y realice Estudios de Impacto Ambiental (EIA) o Declaraciones de Impacto Ambiental (DIA) y presentarlos

al nuevo Servicio de Evaluacion Ambiental.

Como se indicd precedentemente, la ley ambiental se ha modificado y esto ha traido consigo cambios en la institucionalidad
ambiental al crearse nuevos instrumentos de gestion ambiental o modificarse los existentes, por lo que Transelec Norte debera
ajustarse a estos nuevos requerimientos en materia ambiental. De acuerdo a modificaciones recientes, entre otras materias, se

cred una nueva malla institucional compuesta por: (i) el Ministerio del Medio Ambiente; (ii) el Consejo de Ministros para Sustenta-
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bilidad; (iii) el Servicio de Evaluacion Ambiental; y (iv) la Superintendencia del Medio Ambiente, instituciones que estan a cargo de
la regulacion, evaluacion y fiscalizacion de las actividades que producen impacto ambiental. Estas nuevas instituciones, reempla-
zaron a la Comision Nacional del Medio Ambiente (“CONAMA”) y las Comisiones Regionales del Medio Ambiente, y se encuentran
totalmente operativas salvo: (i) la fiscalizacion y capacidad sancionatoria de la Superintendencia del Medio Ambiente, la cual se
encuentra supeditada a la creacion de los Tribunales Medio Ambientales; y (ii) nuevas exigencias para los Estudios de Impacto
Ambiental y Declaraciones de Impacto Ambiental y nuevos poderes a las instituciones medioambientales, lo que se hara operativo

a través de un Reglamento que aun no ha sido revisado por la Contraloria General de la Republica.

Sin perjuicio que Transelec Norte cumpla con los requisitos ambientales de la ley ambiental, no es posible asegurar que estas
presentaciones (EIA o DIA) ante la autoridad ambiental seran aprobados por las autoridades gubernamentales, ni que la posible
oposicion publica no generara demoras o modificaciones en los proyectos propuestos, ni tampoco que las leyes y reglamentos no
cambiaran o seran interpretados en un sentido que pueda afectar adversamente las operaciones y planes de la empresa, puesto

que la nueva institucionalidad recién esta en marcha

Riesgo financiero
La Compania esta expuesta a los siguientes riesgos como resultado de mantener instrumentos financieros: riesgos de mercado
(riesgo de tasa de interés; de tipo de cambio y otros precios que impactan los valores de mercado de los instrumentos financieros),

riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

Los siguientes son una descripcion estos riesgos y de su gestion:

Riesgo de mercado

Riesgo de mercado es definido para estos fines, como el riesgo de que el valor justo o flujos futuros de un instrumento finan-
ciero fluctuen debido a los cambios en los precios de mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de cambios en las tasas
de interés, tipos de cambio y cambios en los precios del mercado debido a otros factores distintos a tasas de interés o tipo de

cambio como precios de las acciones, precios de materias primas o diferenciales de créditos.

La politica de tesoreria de la Sociedad regula las inversiones y endeudamiento, procurando limitar el impacto de los cambios

en la valoracion de monedas y de las tasas de interés sobre los resultados netos de la empresa mediante:
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a) La Inversion de los excedentes de caja en instrumentos cuyos plazos de vencimiento no superan los 90 dias.
b) La contratacion de forwards y otros instrumentos de tal forma de mantener una posicion de cambio equilibrada.

c) Financiamiento de largo plazo otorgado por su matriz Transelec S.A. a tasa fija.

Riesgo de tasa de interés
Sobre activos: dado el plazo promedio de recuperacion de inversiones que no supera los 45 dias, el impacto de variaciones en

la tasa de interés no es significativo sobre los resultados de la Sociedad.

Sobre pasivos: la Sociedad no mantiene al 31 de diciembre de 2011 pasivos financieros significativos a excepcion de un prés-
tamo de su matriz indirecta Transelec Holdings Rentas Limitada a tasa fija, por lo que las variaciones en las tasas de interés

no impactan su resultado.

Riesgo de tipo de cambio

La moneda funcional de la Compafia es el délar estadounidense y la mayor parte de sus transacciones se realiza en esta
moneda. La exposicidn a riesgo de tipo de cambio por transacciones expresadas en otras monedas (principalmente el peso
chileno) es minimo. En términos de calce de moneda el balance al 31 de diciembre de 2011, de la Sociedad presenta un pasi-
Vo neto en pesos chilenos, equivalente a US$ 2,3 millones. Esta exposicién en pesos se traduce en un resultado por diferencia

de cambio de aproximadamente US$45 mil por cada $10 de variacion en la paridad peso - dolar.

Riesgo de crédito
En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las cuentas por cobrar provenientes de la actividad comercial, este ries-
go es histéricamente muy limitado en la industria dado la naturaleza de negocio de los clientes de la Compania y el corto plazo

de cobro a los clientes hace que no acumulen montos muy significativos.
Sin embargo, existe concentracion de ingresos de transmision dado que un 76,6% (determinado sobre la base de la factura-
cion) de los ingresos de la Compania proviene de dos principales clientes. Sin embargo, dados los mecanismos de compensa-

cién de flujos de energia en el sistema, este porcentaje podria ser inferior.

Respecto del riesgo de inversion de los excedentes de caja, éstos pueden ser invertidos en bancos o instituciones financieras
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con limites establecidos por cada entidad de acuerdo al capital y clasificacion de riesgo de cada entidad financiera, en plazos

que no exceden los 90 dias.

Riesgo de liquidez

a)

b)

Riesgo asociado a la gestion de la Sociedad
Riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda satisfacer una demanda de dinero en efectivo para el pago de
una deuda al vencimiento. El riesgo de liquidez incluye también el riesgo de no poder liquidar activos en forma oportuna a un

precio razonable.

La Compania para garantizar que es capaz de reaccionar a las oportunidades de inversion rapidamente, asi como a pagar sus
obligaciones en las fechas de vencimiento, mantiene un alto nivel de liquidez. La principal fuente de liquidez es el efectivo y

equivalente de efectivo, asi como las cuentas por cobrar.

Por otra parte, la Compafia cuenta con una linea de crédito disponible otorgada por su matriz, Transelec S.A. que le permite

enfrentar cualquier necesidad de caja.

Riesgo asociado a la reliquidacion de ingresos tarifarios del sistema de transmision troncal

En virtud del DFL N°4/20.018 del Ministerio de Economia, fomento y Reconstruccion, en sus articulos numeros 81, 101, 104 y
106, y disposiciones complementarias, Transelec Norte tiene derecho a percibir provisionalmente los ingresos tarifarios reales
del sistema troncal que se produzcan en cada periodo. Para que Transelec Norte recaude su remuneracion establecida en el

inciso primero, articulo N°101 del referido DFL N°4/20.018, reliquida mensualmente los ingresos tarifarios percibidos en forma
provisional de conformidad a los cuadros de pagos preparados por el CDEC (Centro de despacho econémico de carga) res-

pectivo, mediante el cobro o pago a las diferentes empresas propietarias de medios de generacion.

La Sociedad podria enfrentar el riesgo de no recaudar oportunamente los ingresos de parte de algunas de las empresas
propietarias de medios de generacion establecidos en los cuadros de pago del CDEC, lo que puede transitoriamente afectar la
situacion de liquidez de la Sociedad. En este sentido, y en opinion de la Sociedad, la labor que realiza Transelec Norte respec-
to de la referida recaudacion no consiste en la gestion de cobro de lo suyo sino que en la mera recaudacién y pago a terceros
de créditos y deudas que le son absolutamente ajenos y que, con excepcion de los ingresos tarifarios esperados, pertenecen a

las empresas generadoras.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

Tanto los Directores como el Gerente General de Transelec S.A. que suscriben esta declaracion se hacen responsables, bajo juramento,
respecto de la veracidad de la informaciéon proporcionada en la presente Memoria Anual 2011, en cumplimiento de la Norma de Caracter

General N° 30, emitida por la Superintendencia de Valores y Seguros.

JEFFREY BLIDNER CHARBONNEAU BRENDA EATON

DIRECTOR DIRECTOR DIRECTORA
Extranjero Extranjero Extranjera

| QQQL{L-!IL 2

MARIO VALCARCE DURAN BRUNO PHILIPPI IRARRAZA JOSE RAMON VALENTE VIAS
DIRECTOR DIRECTOR DIRECTOR
Rut 5.850.972-8 Rut 4.818.243-7 Rut 8.533.255-4

4

ALEJANDRO JADRESIC MARINOVIC
DIRECTOR
Rut 7.746.199-k

Rut 6.554.568-3
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