/(:‘/ AES Gener

energia confiaple

MEMORIA ANUAL

2011



MEMORIA
ANUAL 2011

(‘ AES Gener

energia confiable



INDICE

05 |

Sintesis corporativa

o o
| r

Presentacion
Carta del presidente
Identificaciéon de la sociedad

Resena historica
Grupo de empresas AES Gener
Propiedad y control

19

Gestion financiera y administrativa

Administracién

Politicas de inversién y financiamiento

Clasificacion de riesgo

Hitos financieros del afo 2011

Utilidad distribuible

Politica de dividendos

Transacciones de acciones

Sintesis de comentarios y proposiciones de accionistas
Seguros

Marcas y dominios

37 75

., . Desarrollo de negocios
Gestion comercial &

Gestion de operacién y mantenimiento

Negocios eléctricos en Chile
Negocios eléctricos en el extranjero

Proyectos en construccion

Sistema eléctrico chileno
Proyectos en desarrollo

Sistema eléctrico colombiano
Negocios no eléctricos



Responsabilidad social
empresarial

Valores corporativos y ética de los negocios
Responsabilidad con la comunidad
Responsabilidad con accionistas e inversionistas
Responsabilidad con trabajadores
Responsabilidad con clientes

Responsabilidad con proveedores y contratistas

99

Estados financieros

Estados financieros consolidados
Anélisis razonado de estados financieros consolidados
Estados financieros resumidos de empresas filiales

223

Informacién complementaria

Hechos relevantes

Antecedentes de empresas relacionadas
Direcciones y teléfonos de centrales generadoras
Suscripcion y declaracion jurada de responsabilidad




BN -

e ~——

r..)’."n.
- h-lr:.?wﬁ.wn;vkaﬁﬁdsh

= . -~ AR AT P
K ekl it ol

(i
N

TS
L~ VAR, v
Ty




- corp

...\-_..-....._”___\.I——_ -— -..__*i" - W&" AT :“;,_._' s

;._ =28 -|.. _-&m:—jw w, e .:!I'.-? S ~_-¥" y, AN W, “.l
' T PR * o ’
(P e TR

i -'L .

va

T i

&

i
- .

-
%0 PaWare=- .

v
-
=+ W

3 .F'.;

il .

i < | S

= T o |

N
i

NI A N




QAES Gener

energia confiable

PRESENTACION

AES Gener S.A. (AES Gener o la Compafia) es una sociedad anénima
abierta cuya misién es generar energia eléctrica de manera segura,
confiable y sustentable, cumpliendo con los compromisos asumidos

con clientes, accionistas, trabajadores, comunidades, proveedoresy

demas personas y grupos con los cuales se relaciona.
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I 31 de diciembre de 2011, con su parque generador

en operacién®, proporciona al Sistema Interconectado
Central, SIC, energia eléctrica generada por cuatro centrales
hidroeléctricas de pasada; una central termoeléctrica a
carbén; cuatro centrales termoeléctricas a diesel, y dos
centrales de cogeneracion**, todas pertenecientes direc-
tamente a AES Gener.

También entrega energfa eléctrica al SIC producida por
una central de ciclo combinado que opera indistintamente
con gas natural o diesel, y una central a diesel, ambas
pertenecientes a su filial Sociedad Eléctrica Santiago S.A.
(Eléctrica Santiago), y por una central termoeléctrica a
carbdn, perteneciente a la filial Empresa Eléctrica Ventanas
S.A. (Eléctrica Ventanas).

Adicionalmente, entrega energfa al SIC a través de la
coligada Empresa Eléctrica Guacolda S.A. (Guacolda), que
opera cuatro unidades a carbén en la isla Guacolda, en
Huasco, en la Regién de Atacama.

La Compania también es proveedora de energia eléctrica
al Sistema Interconectado del Norte Grande, SING, a través
de sus filiales Norgener S.A. (Norgener), Empresa Eléctrica
Angamos S.A. (Eléctrica Angamos) y TermoAndes S.A.
(TermoAndes).

Norgener cuenta con una central termoeléctrica a
carbén en la ciudad de Tocopilla, en tanto que Eléctrica
Angamos, durante el afio 2011, sumd la central Angamos
al SING, ubicada en la comuna de Mejillones. Por su parte,

Adicionalmente a su participacién en el sector eléctrico en Chile, AES

TermoAndes posee una central de ciclo combinado a gas
natural ubicada en Salta, Argentina, conectada al SING
mediante una linea de transmision de propiedad de la
filial InterAndes.

Esta combinacion de alternativas de generacién otorga a
AES Gener ventajas competitivas en el mercado eléctrico
chileno, al no depender exclusivamente de un determi-
nado recurso para la produccion de electricidad.

Adicionalmente a su participacion en el sector eléctrico
en Chile, AES Gener es productora de energia eléctrica
en Colombia, mediante la filial AES Chivor, en tanto que
la filial TermoAndes también suministra electricidad al
Sistema Argentino de Interconexion, SADI.

AES Gener participa en el transporte de gas natural, a
través de GasAndes S.A.y GasAndes Argentina S.A. y en
el negocio de comercializacion de carbén.

Al cierre de 2011, la empresa también tiene en cons-
truccién una unidad generadora a carbén, Ventanas IV
perteneciente a la filial Empresa Eléctrica Campiche S.A.
(Eléctrica Campiche).

Al 31 de diciembre de 2010, el 70,67% de las acciones
de AES Gener pertenecen a Inversiones Cachagua Ltda.,
filial de AES Corp. (AES), empresa global de energia e
infraestructura que desarrolla negocios en 27 paises y
que cuenta con oficinas centrales en Estados Unidos.

Gener es productora de energia eléctrica en Colombia, mediante

la filial AES Chivor, en tanto que la filial TermoAndes también

suministra electricidad al Sistema Argentino de Interconexién, SADI.

*

Algunas de las centrales sefialadas cuentan con mas de una unidad generadora.
**  Dichas centrales eran originalmente de la filial Energia Verde S.A., que a partir del dltimo trimestre de 2011 fue fusionada con AES Gener.
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CARTA DEL PRESIDENTE
A LOS ACCIONISTAS

SENORES ACCIONISTAS:

engo el agrado de dirigirme a ustedes para dar cuenta

de lagestién de AES Gener S.A. (AES Gener) durante el
ejercicio 2011, un ano de grandes logros operacionales y
financieros, en el que ademéas hemos puesto en marcha
una nueva central en el Sistema Interconectado del
Norte Grande (SING), continuado la construccion de una
cuarta unidad en Ventanas e impulsado otros proyectos
innovadores y ambientalmente sustentables, todo ello
en el marco de una cultura de seguridad que es nuestro
primer valor como Compafifa.

Esto lo hemos logrado gracias a la fortaleza, profesiona-
lismo y dedicacion de nuestra gente y a la vision de las
primeras lineas de nuestra Compania.

Como hemos reiterado en otras ocasiones, nuestra capa-
cidad de continuar agregando al sistema eléctrico nuevas
plantas de generacion, fruto del plan de inversion que
inicidramos en 2006, ha jugado un rol fundamental para
mantener la seguridad del suministro eléctrico en Chile.

Asimismo, hemos intensificado un ambicioso plan para
consolidarnos como buenos vecinos en aquellas comunas
y ciudades donde tenemos operaciones, a través de una
politica de Responsabilidad Social Empresarial que se basa
en tres pilares fundamentales: educacion, empleabilidad
e infraestructura comunitaria. Estas iniciativas las hemos
desarrollado a través de nuestra Fundacion AES Gener,
ex Fundacion Maitenes, que ha ampliado el ambito de
sus funciones para convertirse en un actor clave en la
labor de vinculacion comunitaria que se ha propuesto
desarrollar AES Gener.
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Adicionalmente, hemos fortalecido la relacién con nues-
tros stakeholders, con especial énfasis en las instituciones
nacionales, regionales y comunales. Todo ello ha ido
acompanado del interés por posicionar nuestra marca
AES Gener tanto interna como externamente, reforzando
laimagen de la Comparfiia como una entidad responsa-
ble, eficiente y, sobre todo, confiable, tanto frente a sus
empleados y contratistas, como ante las entidades con
las cuales nos relacionamos.

Con todo, nuestro compromiso mas importante con
Chile, Colombia y Argentina es el de suministrarles
energia eléctrica confiable, de manera sustentable con
el medioambiente y con las comunidades de nuestro
entorno. Con este espiritu hemos continuado desarrollan-
do nuestro negocio y percibiendo los frutos de nuestro
esfuerzo y dedicacion.

Estamos muy satisfechos de la gestion de AES Chivor,
nuestra filial en Colombia. No solo fue reconocida el
2011 por dos entidades autdbnomas por su alto nivel de
seguridad, transformandose en un ejemplo por la forma
cémo incorpora en su trabajo diario nuestro principal
valor corporativo, sino que su produccion de energia fue
de 5338 GWh, la cual se constituye en el nuevo récord
de energfa generada en la historia de la central. Esto
corresponde al 9,11% de la energia total demandada por
el pafs durante el 2011.

En Chile, en tanto, en el 2011 agregamos 545 MW de
nueva capacidad instalada, lo que se concreté con la
puesta en marcha en el SING de la central Angamos.



Estoy muy satisfecho de que, como siempre ajustados
al tiempo y a los presupuestos que habfamos definido,
hayamos comenzado a operar la primera central de base
que se instala en el Norte Grande en mas de diez anos.
Ademas, se termind de construir un nuevo banco de
baterfas recargables de litio por 20 MW, también para la
central Angamos, lo cual permitird aumentar la generacién
de esta Ultima planta.

Con las dos unidades de Angamos, que se declararon en
operacion comercial en abril y octubre, respectivamente,
alcanzamos una potencia total de 4.821 MW.

Adicionalmente, seguimos avanzando en la construccion
de nuestra unidad Ventanas IV, superados ya los incon-
venientes judiciales que implicaron la paralizacién de las
obras durante 18 meses y con una relacion con la comu-
nidady las autoridades de Puchuncavi que se afianza paso
apaso. A diciembre de 2011 la construccién contaba con
mas de 2.000 trabajadores en campo, registraba un 84%
de avancey se espera que entre en operacién comercial
en el primer trimestre de 2013, aportando 270 MW al
Sistema Interconectado Central (SIC).

Especial mencion merece Nueva Renca, nuestra planta
ubicada en la ciudad de Santiago. Nueva Renca ha sido
fundamental para ratificar que, efectivamente, AES Gener
estd ahi, respaldando al sistema eléctrico con confiabili-
dad en momentos de estrechez. Desde enero hasta los
primeros dias de septiembre y nuevamente a fines de afno,
en diciembre, la central perteneciente a la filial Eléctrica
Santiago, ubicada en el SIC, generd con GNL, lo que le
permitié generar en carga base y aportar asi energia
clave para superar los efectos negativos asociados a la
hidrologfa seca durante 2011.

Chile tiene el desafio en los proximos afos de contar con
proyectos energéticos diversificados que incrementen

sustantivamente su capacidad energética de forma
eficiente, competitiva, sustentable y que contribuyan a
la actual senda de crecimiento del pais.

Consciente de este desafio, AES Gener continuard aportan-
do con laeficiencia y seguridad energética de su parque
de centrales en operacion, poniendo en marcha a tiempo
y en presupuesto las centrales que actualmente tiene en
construcciény desarrollando iniciativas que contemplen
generacion de base, energias renovables no convencio-
nales (ERNC) y de eficiencia energética.

Enel SIC, iniciamos a fines del 2011 las obras preliminares
de nuestro Proyecto Hidroeléctrico Alto Maipo (531 MW),
que consiste en dos centrales de pasada en la cuenca del
Rio Maipo. Todos los permisos han sido obtenidos y se
avanzo firmemente en los distintos aspectos del proyecto,
entre otros en el proceso de precalificacion de contratistas.

En el SING, en la comunidad de Mejillones, nos encontra-
mos desarrollando el proyecto termoeléctrico Cochrane
(560 MW), cuya aprobacion ambiental recibimos en
el 2009. Durante 2012 se espera suscribir contratos de
largo plazo para una parte importante de la energia que
genera la central, obtener el financiamiento y dar inicio a
la construccion bajo la modalidad “llave en mano”.

Un reto adicional es la incorporacién de moderno equipa-
miento de control de emisiones en instalaciones nuevas
y mejoramiento de instalaciones antiguas conforme
lo dispone no sélo la nueva norma de emisiones, sino
nuestra responsabilidad ambiental. Estaremos invirtiendo
del orden de US$280 millones en los préximos tres anos
para adecuar nuestras plantas mas antiguas a carbon,
dotédndolas de la méds moderna tecnologia y con los més
altos estandares de calidad ambiental.

estro compromiso mas importante con Chile,

Colombia y Argentina es el de suministrarles energia eléctrica

confiable, de manera sustentable con el medioambiente y con las

comunidades de nuestro entorno.
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ores y sefloras accionistas, les agradezco muy

sinceramente la confianza que han depositado en el Directorio

y en el equipo humano de la Compafiia.

Finalmente, pero no menos importante, es la actuacién
financiera de AES Gener, que ustedes veran reflejados en
cifras y datos en esta memoria.

La solidez financiera de la Compania ha sido reconocida por
entidades independientes. Durante 2011, la clasificacion
deriesgo de AES Gener se confirmé en nivel de“grado de
inversion”con perspectiva estable por las tres principales
clasificadoras de riesgo internacionales.

En septiembre, la clasificadora de riesgo Standard & Poors
elevo la clasificacion de la filial colombiana AES Chivor & CIA
S.C.A.ES.P.(AES Chivor) a“Grado de Inversion” (BBB - con
perspectiva estable). La buena clasificacion es también
parte de una exitosa estrategia comercial, mediante la
cual AES Chivor vendié bajo contratos aproximadamente
el 67% de la energfa generada.

Altérmino de 2011, la Compania registré un EBITDA con-
solidado de US$737 millones, lo que implicé un alza de
56% respecto al EBITDA de US$474 millones obtenido en
2010, principalmente gracias al aumento en la ganancia
bruta registrada en los tres mercados principales en que
AES Gener participa. Durante el ejercicio las utilidades
de la Compania alcanzaron los US$326 millones, que se
comparan con la utilidad de US$170 millones obtenida
enigual periodo el afio anterior. Este resultado se explica
principalmente por el mayor EBITDA registrado.

Desde enero de 2011, AES Gener inicié el suministro
de cinco nuevos contratos de largo plazo en el SIC por
aproximadamente 2.500 GWh/afio y tres nuevos con-
tratos de largo plazo en el SING por aproximadamente
3.000 GWh/ano. De esta forma se consolida una exitosa
estrategia comercial implementada por AES Gener, que
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logra alinear la generacion eficiente de su parque insta-
lado, mejorando asf la estabilidad de sus flujos de caja.

En agosto se concluyd exitosamente el proceso de
refinanciamiento que permitié extender el vencimiento
de parte importante de la deuda de la Compania a una
menor tasa de interés. Este proceso incluyd la acepta-
cién de ofertas de permuta y rescate voluntario de 63%
del bono estadounidense con vencimiento en 2014
(US$253,0 millones), la aceptacion de ofertas de rescate
voluntario de 48% del bono local Serie Q con vencimiento
en 2019 (US$93,8 millones), y la emision de un nuevo bono
estadounidense por US$401,7 millones con vencimiento
en 2021y tasa de interés de 5,25%.

Sefioras y sefiores accionistas, les agradezco muy sincera-
mente la confianza que han depositado en el Directorioy
en el equipo humano de la Compania. Quisiera también
extender este agradecimiento a quienes, con su trabajo
diario, construyen el presente y nos aseguran un futuro
auspicioso para esta gran organizacion. Pueden estar se-
guros de que AES Gener, actuando siempre bajos criterios
de excelencia operacional y de mejoramiento continuo,
y en el marco de una cultura de seguridad, aportara la
energia confiable de todos y cada uno de sus trabajadores
al servicio de un desarrollo competitivo y sostenible.

Gracias a todos por un gran 2011.

o2

ANDRES GLUSKIW.
Presidente del Directorio
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RESEN,A
HISTORICA

AES Gener S.A. fue constituida por escritura publica del 19 de junio
de 1981, otorgada ante el Notario Publico de Santiago don Patricio
Zaldivar Mackenna. Su razén social era entonces Compafia Chilena
de Generacion Eléctrica S.A. (Chilectra Generacidon S.A.). Sus estatutos
fueron aprobados por la Superintendencia de Valores y Seguros por
resoluciéon N° 410-S del 17 de julio de 1981, publicada en el Diario
Oficial N° 31.023 del 23 de julio del mismo afio. La sociedad esta

inscrita en el Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices

de Santiago a fojas 13.107 N° 7.274 de 1981.
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os origenes de laempresa, sin embargo, se remontan a
|_1 889, sélo ocho afos después que Thomas Alba Edison
inventara la ampolleta. Se fundd entonces en Santiago
la Chilean Electric Tramway and Light Company, cuyos
activos se fusionaron en 1921 con los de la Compania
Nacional de Fuerza Eléctrica, creada en 1919, para dar
origen a la Compariia Chilena de Electricidad (Chilectra).
Esta empresa se desarrollé por iniciativa privada, y en 1970
fue nacionalizada, pasando a manos de la Corporacion
de Fomento de la Produccion (CORFO). En junio de 1981
fue reestructurada en una casa matriz, Chilectra S.A, y
tres filiales: Chilectra Metropolitana S.A, distribuidora que
atenderfa al Area Metropolitana de Santiago; Chilectra
Quinta Region S.A, distribuidora que atenderfa a Valparaiso
y al Valle del Aconcagua; y Chilectra Generacion S.A,,
empresa orientada a la generacion de energia eléctrica
y propietaria también de los activos de transmision de
la antigua Chilectra.

Chilectra Generacion S.A. inicio su operacién comercial
independiente el 1 de agosto del afio 1981. En 1986, CORFO
dioinicio al proceso de privatizacion de laempresa, el que
concluyd en enero de 1988 con el traspaso del 100% de
su propiedad al sector privado.

En septiembre de 1989, durante la junta general ordinaria
de accionistas de ese afo, se acordé modificar la razén
social, adoptando el nombre Chilgener S.A. En ese mo-
mento la companfa contaba con 579 MW de potencia
instalada, distribuida en la Regién Metropolitana y la
Regidn de Valparafso, en Chile. Nueve afios mas tarde, en
marzo de 1998, los accionistas de la Compania acordaron
cambiar nuevamente la razon social de la empresa a
Gener S.A. El cambio fue motivado fundamentalmente
por la conveniencia de contar con un nombre acorde al
caracter internacional adquirido por laempresa a través de
la expansion de sus operaciones hacia nuevos mercados
y negocios, tanto dentro como fuera de Chile.

Ademads de participar en el negocio de la generacién de
electricidad en Chile, Argentina, Colombia y Republica
Dominicana, Gener habifa desarrollado actividades tales
como la generacién de vapor; la extraccion y comercializa-
cion de carbén; la exploracion, extraccion y el transporte
de gas natural; la exploracién y explotacion de petrdleo; la
preparacion y comercializacion de biocombustible densi-
ficado; la prestaciéon de servicios naviero-portuarios; y la
prestacion de servicios de ingenierfa, fundamentalmente
en el dmbito eléctrico y sanitario.

En abril de 2000 se inici¢ un proceso tendiente a la bus-
queda de un socio o inversionista estratégico, de manera
tal que Gener pudiera seguir desarrolldndose dentro del
nuevo contexto de la industria. Esto, teniendo en consi-
deracién las restricciones al crecimiento y al desarrollo
que imponian a la empresa su menor tamafno y menor

capacidad de endeudamiento respecto de sus grandes
competidores internacionales.

Al final de este proceso, AES Corp., mediante su filial
Inversiones Cachagua Ltda,, lanzé una Oferta Publica de
Adquisicion de Acciones (OPA) por un porcentaje contro-
lador de la companiia. Asimismo, llegd a un acuerdo con
la empresa francesa Total Fina Elf, para que esta Ultima
comprara los activos eléctricos de Gener en Argentina
en caso que la OPA fuera exitosa, todo ello sujeto a un
proceso de due dilligence.

El 28 de diciembre de 2000, se efectud en la Bolsa de
Comercio de Santiago un remate de acciones de Gener,
en virtud del cual Inversiones Cachagua Ltda. adquiri¢
el 61,11% del capital accionario de la empresa. Al dia si-
guiente, en Estados Unidos, se efectud el canje de acciones
de AES Corp. por los ADRs de Gener, correspondientes
al 34,56% de la propiedad accionaria. Una vez tomado
el control de la compania, Inversiones Cachagua Ltda.
efectud una segunda OPA en Chile, en febrero de 2001,
mediante la cual adquirié 2,87% adicional de la propiedad,
llegando a poseer el 98,54%, que més tarde alcanzo a
98,65% mediante compras menores en bolsa.

Como parte del grupo AES, durante 2001 la Compania
cambio su razén social por AES Gener S.A,, e inicid un
proceso de venta de activos tendiente a la concentracion
de la empresa en el negocio de la generacion eléctrica,
principalmente en Chile. Durante el afo 2004, tras la
realizacion de un aumento de capital, la participacion
de Inversiones Cachagua Ltda. en la Companfa ascendié
a 98,79%.

En el mes de abril de 2006, Inversiones Cachagua ven-
dié a terceros el 7,59% de su participacion accionaria
en AES Gener. En mayo de 2007, Inversiones Cachagua
vendié el 0,91% y posteriormente, en el mes de octubre,
vendio un 10,18% adicional, quedando con una partici-
pacién de 80,11%.

En junio de 2008, AES Gener concluyo el periodo de
opcién preferente del proceso de aumento de capital
realizado por aproximadamente US$272 millones.
Inversiones Cachagua participd en el proceso, aumen-
tando su participacién al cierre del periodo de opcidon
preferente a 80,16%. Posteriormente, en noviembre de
2008, Inversiones Cachagua vendié el 9,55% de AES Gener
en bolsa, quedando con una participacion de 70,61%.

En febrero de 2009, AES Gener concluyé el periodo de
opcién preferente del proceso de aumento de capital rea-
lizado por aproximadamente US$246 millones. Inversiones
Cachagua participd en el proceso aumentando levemente
su participacion. Al 31 de diciembre de 2011, la participa-
cion de Inversiones Cachagua en AES Gener fue 70,67%.
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GRUPO DE EMPRESAS
AES GENER

99,99% 94% 92,04%
y y A
6% 7,96%
. 0 ;
Eléct ‘Sogled:d SA 001% Energen S.A. Gener Argentina S.A. {—‘
éctrica Santiago S.A.

66,99% y 86,99%
' e
50%
4 P Empresa » TermoAndes S.A. InterAndes S.A. <
Eléctrica Guacolda S.A. 33,01% 13,01%
13% 13% i 99,99% 99,99%
A A
-
Gasoducto Gasoducto Empresa Eléctrica Empresa Eléctrica
GasAndes S.A. GasAndes Argentina S.A. Ventanas S.A. Angamos S.A.
A A

0,01% 0,01%

Nota:
En este cuadro las empresas son denominadas de acuerdo a su razén social
(ej: AES Gener S.A.y Sociedad Eléctrica Santiago S.A)).

En lo sucesivo en esta memoria, con excepcién de los Estados Financieros, se

hard alusién a ellas de manera simplificada (ej: AES Gener y Eléctrica Santiago).
Adicionalmente, Grupo AES Gener haré referencia a Gener, sus filiales y coligadas.
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(‘AES Gener

energia confiable
99,99% 99,99%
y y
Norgener S.A 0,01% Energy Trade
o & Finance Corporation
y 50,62% > 99,99% 100% i 100% v 100% 99,98%
0,62% . 0,01% . .
|_ P AES Chivor S.A. Nl - Inversiones < - Alto Maipo SpA. Gener Blue Water Ltda. | |Genergia Power Ltda. AES Chivory Cia.
47,50% |_ Nueva Ventanas S.A. SCAES.P.
0,62%
i 99,99% 99,90% 99,99% 99,99%
A 4
Empresa Eléctrica Empresa Eléctrica Inversiones Termoenergia as
Campiche S.A. Cochrane S.A. de Chile Ltda. Genergia S.A.
A A
0,01% 0,10%
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PROPIEDAD Y
CONTROL

AES Gener es una sociedad andnima abierta cuyas
acciones se transan en tres bolsas de valores: la Bolsa
de Comercio de Santiago, la Bolsa de Valores de

Valparaiso y la Bolsa Electrénica de Chile.
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| 31 de diciembre de 2011, el patrimonio de la
Compania ascendia a US$2.529 millones, dividido en
8.069.699.033 acciones y distribuido entre 1.599 accionistas.

Al término del ejercicio, Inversiones Cachagua registraba
una participacion de 70,67% en AES Gener. Inversiones
Cachagua es el controlador directo de la Companiia, no
tiene acuerdo de actuacion conjunta con otros accio-
nistas y pertenece aproximadamente en un 99,9% a la
sociedad norteamericana AES Corp, siendo esta Ultima
el controlador final de AES Gener.

La propiedad accionaria de AES Corp se encuentra ato-
mizada, por lo cual son omitidos en esta memoria los
nombres de las personas naturales que estén tras esta
sociedad extranjera.



Al 31 de diciembre de 2011, el patrimonio de la Compafia
ascendia a US$2.529 millones, dividido en 8.069.699.033 acciones y

distribuido entre 1.599 accionistas.

Participacién accionistas al 31 de diciembre de 2011

NOMBRE Acciones Participacién
Inversiones Cachagua Limitada 5.703.106.137 70,67%
Celfin Capital S.A. Corredores de Bolsa 229.129.971 2,84%
Banco de Chile por cuenta de Terceros CA 113.013.191 1,40%
Banco Itau por cuenta de Inversionistas 111.223.710 1,38%
Fondo de Pensiones Capital A 106.242.484 1,32%
Fondo de Pensiones Capital C 102.492.959 1,27%
Fondo de Pensiones Cuprum A 101.324.251 1,26%
Fondo de Pensiones Provida C 99.666.145 1,24%
Fondo de Pensiones Habitat C 99.204.550 1,23%
Fondo de Pensiones Habitat A 90.443.638 1,12%
Fondo de Pensiones Provida A 81.257.041 1,01%
Fondo de Pensiones Cuprum C 79.846.975 0,99%
Total 12 mayores accionistas 6.916.951.052 85,72%
Otros accionistas (1.587) 1.152.747.981 14,28%
Total accionistas 8.069.699.033 100,00%
Accionistas por tipo al 31 de diciembre de 2011
TIPO DEACCIONISTA ~ (entidadde - Numero o oo cion oros
Accionistas de Acciones
Persona natural nacional 1.283 27632623 0,34% oo
Persona natural extranjera 1 1.000 0,00% Pension (AFPs)
Persona juridica extranjera 8 230.038470 2,85%
Persona juridica nacional 307 7.812.026.940 96,81%

Total Accionistas 8.069.699.033

100,00%

Participacion
por tipo

71%
AES Corp.
—
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ADMINISTRACION

Directorio
al 31 de diciembre de 2011

Titulares

Andrés Gluski / PRESIDENTE

Master in Economics, University of Virginia, Estados Unidos

Ph.D. in Economics and International Finance, University of Virginia, Estados Unidos
Pasaporte: 6024620

Extranjero (venezolano)

Ivan Diaz-Molina

Ingeniero Civil, Universidad Nacional de Cérdoba, Argentina
Master of Science, Carnegie-Mellon University, Estados Unidos
RUT: 14.655.033-9

Extranjero (argentino)

Radovan Razmilic Tomicic '

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos Universidad Politécnica Superior de Madrid, Espafa
RUT: 6.283.668-7
Chileno

Edward C. Hall 2

Bachelor of Science in Mechanical Engineering, Tufts University, Estados Unidos

MBA in Finance and Operations Management, Massachusetts Institute of Technology, Estados Unidos
Pasaporte: 018035662

Extranjero (estadounidense)

Victoria Dux Harker 3

Bachelor of Arts in English and Economics, University of Virginia, Estados Unidos
MBA in Finance, American University, Estados Unidos

Pasaporte: 212559712

Extranjera (estadounidense)

Juan Andrés Camus

Ingeniero Comercial, Pontificia Universidad Catdlica de Chile
RUT: 6.370.841-0
Chileno



Arminio Borjas

Abogado, Universidad Catolica Andrés Bello, Venezuela
Pasaporte: D0259811
Extranjero (venezolano)

Suplentes *

Jorge Rauber

Ingeniero Electricista, Universidad Nacional de la Plata, Argentina
Pasaporte: 20605997N
Extranjero (argentino)

Joel William Abramson

Bachelor of Arts in International Politics and Economics, Middlebury College, Estados Unidos
Pasaporte: 046657322
Extranjero (estadounidense)

Pedro Pellegrini

Abogado, Pontificia Universidad Catdlica de Chile
RUT: 7.017.242-9
Chileno

Fernando Pujals

Ingeniero Mecénico, Universidad Nacional de Rosario, Argentina
MBA, IMD, Suiza

Pasaporte: 7.685.597M

Extranjero (argentino)

Edgardo Victor Campelo

Contador Publico, Universidad de Buenos Aires, Argentina
Pasaporte: 16171019N
Extranjero (argentino)

Jaime Andrés Tupper

Ingeniero Electronico, Universidad Simén Bolivar, Venezuela
RUT: 22.048.788-1
Chileno

m

El Director Titular, sefior Jorge Rodriguez Grossi, presentd su renuncia al cargo con fecha 27 de julio de 2011, designandose en su reemplazo al sefior Radovan
Razmilic Tomicic por acuerdo de directorio adoptado en la sesién ordinaria celebrada en la misma fecha.

El Director Titular, sefior Andrew Vesey, presentd su renuncia al cargo con fecha 26 de octubre de 2011, designandose en su reemplazo al sefior Edward C. Hall
por acuerdo de directorio adoptado en la sesion ordinaria celebrada en la misma fecha.

El Director Titular, sefior Bernerd Da Santos, presento su renuncia al cargo con fecha 26 de octubre de 2011, designdndose en su reemplazo a la sefiora Victoria
Dux Harker por acuerdo de directorio adoptado en la sesién ordinaria celebrada en la misma fecha.

El Director Suplente, sefior Jorge Errdzuriz Grez, suplente del Director Titular sefior Juan Andrés Camus, presentd su renuncia al cargo con fecha 29 de diciembre
de 2009, por afectarle una inhabilidad del articulo 36 de la Ley de Sociedades Andnimas, no habiendo el directorio procedido a designar a un reemplazante en
dicho cargo.

El Director Suplente Britaldo Soares, suplente del titular sefior Radovan Razmilic Tomicic, presentd su renuncia al cargo con fecha 26 de octubre de 2011,
designandose en la misma fecha como suplente del sefior Razmilic al sefior Joel William Abramson.

Memoria Anual 2011




Memoria Anual 2011 | AES Gener



Ejecutivos
al 31 de diciembre de 2011

Luis Felipe Cerén / GERENTE GENERAL

Ingeniero Civil de Industrias, Pontificia Universidad Catdlica de Chile

Master of Science in Accounting and Finance, The London School of Economics, Inglaterra
RUT: 6.375.799-3

Chileno

Javier Giorgio / VICEPRESIDENTE DE OPERACIONES

Ingeniero Electrénico, Universidad Tecnoldgica Nacional, Argentina
RUT: 23.202.311-2
Extranjero (argentino)

Daniel Stadelmann / VICEPRESIDENTE DE FINANZAS

Lic. Administracion y Finanzas, Universidad de St. Gallen, Suiza
MBA, IMD, Suiza

RUT:6.921.313-8

Chileno

Ivan Jara / VICEPRESIDENTE DE INGENIERIA Y CONSTRUCCION

Ingeniero Civil Mecénico, Universidad de Chile
MBA, Universidad Adolfo Ibafez, Chile

RUT: 12.458.775-1

Chileno

Michael Whittle / VICEPRESIDENTE DE DESARROLLO

Bachelor of Arts, Claremont McKenna College, Estados Unidos

Masters of Science in Foreign Service, Georgetown University, Estados Unidos
Pasaporte: 017095567

Extranjero (estadounidense)

Alberto Zavala / FISCAL

Abogado, Pontifica Universidad Catélica de Chile
RUT: 7.054.225-0
Chileno

Mariana Soto / VICEPRESIDENTE DE ASUNTOS CORPORATIVOS

Abogado, Universidad de Chile
RUT: 12.240.551-6
Chilena
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Remuneraciones y actividades

Directorio

El Directorio es el érgano colegiado al que, de acuerdo
con la Ley de Sociedades Andnimas y los estatutos de
la Compania, le corresponde la administraciéon de la
misma. Estd compuesto por siete miembros titulares y
sus respectivos suplentes, los que son elegidos por un
periodo de tres anos en la junta ordinaria de accionistas,
pudiendo ser reelegidos.

Los estatutos de AES Gener establecen que sus directores
no perciben remuneracion por el ejercicio de su cargo.

Durante el ejercicio 2011, los directores de la Compafifa
no percibieron ninguna clase de remuneraciones por
funciones distintas a las de su cargo, ni gastos de repre-
sentacion, vidticos, regalias, ni ningun otro estipendio. Lo
anterior, sin perjuicio de la remuneracién que perciben
aquellos directores que son miembros del Comité de
Directores y cuyo monto se encuentra detallado en el
acapite siguiente.

Durante el aflo 2011, el Directorio no incurrié en gastos
por asesorias.

Comité de Directores
Integrantes (¥*)
Los miembros del Comité de Directores de la Compafia son

los sefores Ivan Diaz-Molina (Presidente e Independiente),
Juan Andrés Camus y Radovan Razmilic.

(*)  El miembro del Comité de Directorio, sefor Jorge Rodriguez Grossi, presenté su renuncia al cargo con fecha 27 de julio de 2011, designandose en su reemplazo

Remuneraciones y presupuesto

En la junta ordinaria de accionistas del 26 de abril de
2011, se acordd fijar como remuneracion de los miembros
del Comité de Directores, la suma de 160 Unidades de
Fomento mensuales.

Durante el ejercicio 2011, las remuneraciones pagadas
a los directores que forman parte del Comité ascienden
a los montos detallados en el cuadro a continuacion.

Por otra parte, se informa que durante el afo 2011 el
Comité no hizo uso del presupuesto anual de gastos
acordado por la Junta Ordinaria de Accionistas, ascen-
dente a US$25.000.

Remuneraciones del Comité de Directores (UF)

2011 2010
Juan Andrés Camus 1.920 1.920
Ivan Diaz-Molina 1.920 1.920
Jorge Rodriguez Grossi 1.120 1.920
Radovan Razmilic Tomicic 800 -
Total accionistas 5.760 5.760

al sefior Radovan Razmilic Tomicic, seglin consta en acta de sesion ordinaria de directorio celebrada el 24 de agosto de 2011.
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Informe anual de gestion
del Comité de Directores

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 50 bis
de la Ley de Sociedades Andnimas, modificado por la
Ley 20.382, durante el afo 2011, el Comité de Directores
sesiond en 10 oportunidades, para pronunciarse sobre
operaciones y contratos de la Compania con personas
relacionadas de acuerdo a las normas del Titulo XVI de la
Ley N° 18.046 sobre Sociedades Anénimas y tratar otras
materias de su competencia legal, informando al Directorio
de sus acuerdos y recomendaciones. Las operaciones
entre partes relacionadas examinadas por el Comité, se
ajustaban a las condiciones de equidad imperantes en
el mercado y contribufan al interés social, por lo que se
recomendd al Directorio su aprobacion.

En sesion del 26 de enero, examind los antecedentes y
evacuo su informe favorable respecto del término del
contrato de suministro con Eléctrica Santiago.

En sesion del 25 de febrero, analizd los antecedentes y
evacud su informe favorable respecto de las siguientes
operaciones con partes relacionadas: i) renovaciéon anual
de la pdliza de seguros contra todo riesgo y perjuicio
por paralizacién de AES Gener y filiales con la Compafia
aseguradora AES Global Insurance, sociedad relacionada
con AES Corp,; i) modificacion contrato cuenta corriente
mercantil con filial Eléctrica Santiago; iii) contrato de
prestacion de servicios de ingenieria'y construccion para
el proyecto Tunjita de la filial AES Chivor con AES Corp,;
y iv) contrato de venta de energia entre AES Genery su
filial Norgener.

En sesion del 14 de marzo, tomd conocimiento, examind
los antecedentes y evacud su informe favorable respecto
delbalance y estados financieros de la Compafiia corres-
pondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2011, asi como respecto del informe de los auditores
externos.

En sesion del 29 de marzo, acordoé: i) recomendar al
Directorio que en la préxima Junta Ordinaria de Accionistas
de la Comparifa proponga la designacion como empresa
de auditorfa externa para el ejercicio 2011 alaempresa de
auditorfa Ernst & Young; ii) pronunciarse favorablemente
en relacion a la contratacion de la citada empresa de
auditoria externa para la prestacion de servicios no cali-
ficados como de auditoria y que no estén expresamente
prohibidos, sujeto a la condicién que Ernst & Young in-
forme en cada caso y oportunidad correspondiente, que
la prestacion de dicho servicio en particular no afectard
su independencia y sujeto a la aprobacién del comité
de directores; iii) recomendar la suscripcion del contrato
de compraventa de energia y potencia de respaldo con
la filial Eléctrica Santiago; y iv) recomendar al Directorio
para que autorice préstamos entre las filiales argentinas
TermoAndes e InterAndes.

En sesion del 25 de mayo, analizd los antecedentes y
evacud su informe favorable respecto de las siguientes
operaciones con partes relacionadas: i) celebracion del
contrato de suministro de carbén con la filial Eléctrica
Angamos; ii) contrato de prestacion de servicios de
administracién, operacion y mantencion de sistema de
transmision entre las filiales Norgenery Eléctrica Angamos;
y i) compraventa de carbén entre partes relacionadas
(AES Corp. y filiales de AES Corp.).

En sesién del 22 de junio analizd los antecedentes y evacud
informe favorable en las siguientes materias: i) plan de
refinanciamiento de AES Gener; ii) plan de manejo integral
delriesgo de la Compafifa; iii) plan de crecimiento de AES
Gener; iv) contrato de compraventa de carbén con la co-
ligada Guacolda; y v) contrato de compraventa de activos
entre las filiales Eléctrica Ventanas y Eléctrica Angamos.

En sesion del 27 de julio, y, con la sola abstencién del
director sefior Ivan Diaz Molina*, acord6 recomendar al
Directorio la suscripcion del contrato entre AES Gener y
Universidad de los Andes, con el objeto que la Compafiia
participe en el ranking de empresas innovadoras organi-
zado por la referida universidad.
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En sesion del 4 de octubre, analizé los antecedentes y
evacuo su informe favorable para el otorgamiento de
la garantia para las obras de urbanizacion de la filial
Eléctrica Angamos.

En sesidn del 23 de noviembre, analizé los antecedentes
y evacué informe favorable en las siguientes materias:
i) recomendar al Directorio la celebracién del swap de
contratos de transporte de carbon entre AES Gener y
AES Hawaii, y i) recomendar que se continte apoyando
los programas de investigacion que estd desarrollando
la Facultad de Economia y Negocios de la Universidad
Alberto Hurtado**, especialmente los proyectos para
mejorar politicas publicas relacionadas con el desarrollo
economico y social del pafs, mediante una donacion
por parte de la Compania a dicha institucion superior de
educacion por la cantidad de UF 2.000.

En sesion del 21 de diciembre, analizé los antecedentes
y evacuo su informe favorable, con la sola abstencion del
director Juan Andrés Camus, para la venta de los derechos
de aguas otorgados a AES Gener en el Rio Cautin y Rahue
a Besalco Construcciones S.A***,

Ejecutivos principales

La remuneracion global de los ejecutivos de la Compariia
durante 2011 ascendi6 a la cantidad de 72.074 UTM. Este
monto incluye remuneracion fija mensual y bonos variables
seguin desempenoy resultados corporativos, que también
se otorgan a los demds trabajadores de AES Gener.

El plan de incentivos de los ejecutivos de la Compania
consiste en un bono variable anual seguin desempefio
y resultados corporativos, cuyo monto es determinado
cada afio segun los referidos parametros.

Cabe sefalar que por politica de la Compania, los eje-
cutivos de AES Gener que participan en directorios de
empresas relacionadas no perciben por ello remuneracion
o pueden renunciar a las dietas que individualmente les
correspondan.

Durante el ano 2011, en la Compania, no se efectuaron
pagos por conceptos de indemnizacién a ejecutivos
principales de la empresa.

(*)  Eldirector sefior Ivan Diaz-Molina es a su vez académico de la Escuela de Negocios de la Universidad de los Andes.
(**) El Decano de la referida facultad es el sefor Jorge Rodriguez Grossi, Presidente a su vez de la coligada Guacolda.
(**¥) El director sefior Juan Andrés Camus es a su vez director de Besalco Construcciones S.A.
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POLITICAS DE INVERSION
Y FINANCIAMIENTO

Segun lo acordado en la junta general extraordinaria de accionistas

celebrada el 4 de julio de 2001, los estatutos de la Compafia no

hacen referencias a politicas de inversién, de financiamiento ni

comerciales, tanto respecto de la Compafiia como de sus filiales.

in perjuicio de ello, se establece en los estatutos que

la Sociedad, para cumplir con lo establecido en su
objeto social, podra administrar la inversién que haga en
cada una de las sociedades que constituya o en las que
efectle aportes; supervisar y coordinar la gestion de las
sociedades que constituyay la de aquéllas en que efectlie
aportes; prestar a las sociedades que constituya o a las
que efectle aportes, servicios gerenciales, de auditoria,

de asesorfa financiera, comercial, técnica y legal, y en
general, los servicios de cualquier indole que aparezcan
COmMOo necesarios para su mejor desempeno.

Se agrega que en el evento de constituir sociedades
aportando a ellas activos directamente relacionados con
la generacion eléctrica, AES Gener mantendrd a lo menos
el 51% de la propiedad.

CLASIFICACION DE

RIESGO

Durante 2011, la clasificacion de riesgo de AES Gener se mantuvo en

nivel de “grado de inversion” por las tres principales clasificadoras de

riesgo internacionales.

n febrero, S&P mantuvo la clasificacion de la Compania
Ecomo grado de inversién “BBB-", pero cambio la
perspectiva de negativa a estable. En abril, Fitch Ratings
ratificé la clasificacion de la Compania como grado de
inversion “BBB-" con perspectiva estable. Por su parte,
también en abril, Moody's mantuvo la clasificacion de
AES Gener como grado de inversion “Baa3’, pero cambid
la perspectiva de “bajo revision”a estable.

En septiembre, AES Chivor alcanzd el nivel de grado de
inversion por la clasificadora de riesgo Standard & Poor’s,
que elevd la clasificacion de la filial colombiana a “BBB-*
con perspectiva estable. Por su parte, Moodys, en abril,
elevo la clasificacion de AES Chivor de “Ba2”a “Bal” con
perspectiva estable.

Al cierre del ejercicio, las acciones de la Compania estaban
clasificadas en primera clase nivel 2 por Fitch Ratings y
Feller Rate.
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HITOS FINANCIEROS
DEL ANO 2011

Refinanciamiento
bonos en ddlares

En agosto, como parte del activo manejo de pasivos de
la Compafifa, se concluyd exitosamente el proceso de
refinanciamiento que permitié extender el vencimiento
de parte importante de la deuda corporativa a una menor
tasa de interés. El proceso incluyd la aceptacion de ofertas
de permuta y rescate voluntario de aproximadamente
63% del bono estadounidense de US$400 millones con
vencimiento 2014, el rescate voluntario de aproximada-
mente 48% del bono chileno Serie Q de US$196 millones
con vencimiento 2019 y la emisién de un nuevo bono
estadounidense por un total de US$402 millones con
vencimiento 2021, a una tasa de interés de 5,25%. Cabe
sefalar que mediante este proceso, el vencimiento
total del afo 2014 se redujo significativamente desde
US$628 millones 30 de junio de 2011 a US$380 millones
al 31 de diciembre de 2011.

Conversion crédito
Eléctrica Angamos

En diciembre de 2011, posterior al término de la cons-
truccién de las dos unidades de la central Angamos y su
inicio de operacion comercial en abril y octubre de 2011,
respectivamente, se realizé la conversion del crédito de
construccion de Eléctrica Angamos a un crédito de largo
plazo con vencimiento en octubre de 2025. Este crédito
por el total de US$837 millones al 31 de diciembre de
2011 es de tipo “project finance”y estd asegurado con
los activos, acciones y flujos del proyecto.

al peso chileno. Si bien la mayoria de los contratos de
suministro eléctrico de la empresa tienen tarifas denomi-
nadas en ddlares, su pago se realiza en pesos utilizando
un tipo de cambio fijo por un periodo determinado. Por
este motivo, se definid una estrategia para tomar futuros
de tipo de cambio que permiten cubrir la exposicion neta
que tiene la Compaiiia en pesos frente al ddlar.

Linea de crédito
comprometida

Con el propésito de dar mayor liquidez y flexibilidad a
la Compania, en octubre de 2011 se contraté una linea
comprometida de financiamiento a cinco anos plazo
por el equivalente a UF 6.000.000 con un sindicato de
bancos nacionales.

Relacidon con
inversionistas

Durante el afo 2011, AES Gener realizé y participd en
diversas actividades para mantener un flujo permanente
de comunicacién precisa y fiable con los accionistas e
inversionistas actuales y potenciales, analistas de mercado
y otras partes interesadas. Durante el afio, se continud
realizando las reuniones bianuales para la presentacion
de resultados con grupos conformados por gerentes,
subgerentes y analistas de estudio, principalmente de
bancos de inversion y fondos de pension. Adicionalmente,
durante el afio AES Gener participo en varias conferencias
nacionales e internacionales para inversionistas.

Durante el afio 2011, AES Gener realizé y particip6

Estrategia de cobertura en diversas actividades para mantener un flujo

permanente de comunicacion precisa y fiable con

Considerando que la moneda funcional de AES Gener es
el ddlar de los Estados Unidos, durante 2011 se continud . . . . . .
los accionistas e inversionistas actuales y potenciales,

con la implementacion de una estrategia de manejo de
tipo de cambio para cubrir la exposicién de la Compania
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UTILIDAD DISTRIBUIBLE

Utilidad distribuible MUS$
Ganancias atribuibles a los tenedores de instrumentos de participacion en el

: : o 326.084
patrimonio neto de la controladora ejercicio 2011
Menos: dividendos provisorios pagados (79.002)
Resultados retenidos IFRS al 31-12-2010 511.238
Reservas para dividendos propuestos al 31-12-2010 290.753
Dividendos definitivos ano 2010 pagados con cargo a utilidad ano 2010 (168.737)
Provision dividendo minimo ejercicio 2011 (18.913)
Suma resultados acumulados + reserva futuros dividendos 861423

POLITICA DE DIVIDENDOS

En cumplimiento a las instrucciones de la Circular N° 687 de la

Superintendencia de Valores y Seguros, el Directorio en sesion

ordinaria N° 563 celebrada el 29 de marzo del 2011 acordd la Politica

de Dividendos que estima conveniente para la Compaiiia para el

ejercicio 2011, la que se transcribe a continuacién.

1 Es intencion del Directorio distribuir como dividendos

entre sus accionistas, hasta el 100% de las utilida-
des que se generen durante el afio 2011. Asimismo, el
Directorio acordé dejar expresa constancia que es su in-
tencion repartir dividendos provisorios durante el ejercicio
2011. Igualmente, el Directorio acordd dejar constancia
que el cumplimiento de la Politica de Dividendos antes
mencionada quedara condicionada a las utilidades que
realmente se obtengan, asf como también a los resulta-
dos de las proyecciones que periédicamente efectta la
Sociedad, a la necesidad de aportar recursos propios al
financiamiento de proyectos de inversion, al cumplimiento
de las restricciones que, en materia de dividendos, con-
tienen los estatutos de la Compania, asi como también

los contratos de crédito suscritos con acreedores, los que
basicamente consisten en estar al dia en el cumplimiento
de las obligaciones de no hacer definidas en los respectivos
contratos de créditos y al cumplimiento de la politica de
caja e inversiones. En cuanto a los dividendos para los afios
sucesivos, el Directorio consideré adecuado mantener
en el mediano plazo, una politica similar a la expuesta.”’

Esta politica fue informada en la Junta Ordinaria de
Accionistas de AES Gener celebrada el 26 de abril de 2011.

La politica de dividendos del afio anterior se describe a
continuacion:
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Politica de dividendos
ano 2010

En cumplimiento a las instrucciones de la Circular N° 687
de la Superintendencia de Valores y Seguros, el Directorio
en sesion ordinaria N° 551 celebrada el 24 de marzo del
2010 acordo la politica de Dividendos que estima con-
veniente para la Compania para el ejercicio 2010, la que
se transcribe a continuacion.

“Considerando las restricciones estatutarias, es intencion
del Directorio distribuir como dividendos entre sus ac-
cionistas, hasta el 65% de las utilidades que se generen
durante el ano 2010. A su vez, el Directorio tiene la inten-
cion de repartir dividendos provisorios durante el ejercicio
2010. Igualmente, el Directorio acordé dejar constancia
que el cumplimiento de esta politica de dividendos esta
condicionada a las utilidades que realmente obtuviera
la Compafiia, asi como también, a los resultados de las
proyecciones que periddicamente efectla la Sociedad, a la
necesidad de aportar recursos propios al financiamiento de
proyectos de inversion, al cumplimiento de las restricciones
que, en materia de dividendos, contienen los estatutos de
la Compafifa y también los contratos de crédito suscritos
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con acreedores, los que basicamente consisten en estar al

dia en el cumplimiento de las obligaciones de no hacer
definidas en dichos créditos y, al cumplimiento de politica
de caja e inversiones de la Compania.

En cuanto a los dividendos para los afos sucesivos, el
Directorio considerd adecuado mantener en el mediano
plazo una politica similar a la expuesta!”

Esta politica fue informada en la Junta Ordinaria de
Accionistas de AES Gener celebrada el 29 de abril de 2010.

Dividendos pagados
con cargo a las
utilidades del ejercicio
2010

En la Junta Ordinaria de Accionistas en abril de 2011,
se acordo distribuir la cantidad de US$169.770.328,6,
correspondiente al 100% de las utilidades del ejercicio
2010, mediante el reparto de un dividendo definitivo
adicional de US$ 0,0119880 por accién por un total de



En la Junta Ordinaria de Accionistas en abril de 2011, se acordé
distribuir la cantidad de US$169.770.328,6, correspondiente al
100% de las utilidades del ejercicio 2010.

US$96.739.552,01, correspondiente al 56,98% de las
utilidades del ejercicio 2010, que fue pagado a partir del
dfa 6 de mayo de 2011, al que se le sumo el dividendo
provisorio distribuido a partir del 5 de enero del afio 2011
por un total de US$73.030.776,25, correspondiente al
43,02% de las utilidades del ejercicio 2010.

Ademas, la Junta acordd proponer la distribucion de un
dividendo definitivo eventual con cargo a las reservas
para futuros dividendos de US$0,0089220 por accién que
totaliza la cantidad de US$71.997.854,77, correspondiente
al 24,76% de la cuenta reserva de dividendos propuestos’”
Este dividendo fue pagado a los accionistas conjuntamente
con el dividendo definitivo adicional, esto es, a partir del
dfa 6 de mayo de 2011.

Lo expuesto precedentemente, importa la distribucion de
un monto total de US$241.768.183,03, correspondiente
al 100% de las utilidades del ejercicio 2010 y al 24,76%
de las utilidades provenientes de la cuenta de reserva
dividendos propuestos.

Posteriormente, y de acuerdo con la politica de dividen-
dos informada por el Directorio en la Junta Ordinaria
de Accionistas celebrada en abril de 2011, en sesion
ordinaria del 24 de agosto de 2011, el Directorio acordd
distribuir, con cargo a las utilidades del ejercicio 2011, la
cantidad de US$79.002.353,53, mediante el reparto de
un dividendo provisorio de US$0,0097900 por accion.
Este dividendo fue pagado a los accionistas a partir del
14 de septiembre de 2011. Este dividendo corresponde
a 24,2% de las utilidades del ejercicio 2011.

Dividendos repartidos durante los ultimos afios en délares por accién

N° Dividendo  Tipo dividendo Fecha pago Monto por Imputado al % de las
accion ejercicio utilidades*
82 Definitivo 24-04-2006 0,006352 2005 48%
83 Provisorio 27-12-2006 0,008523 2006 41%
84 Definitivo 30-04-2007 0,006261 2006 30%
85 Definitivo 07-05-2008 0,008769 2007 65%
86 Definitivo 07-05-2009 0,005662 2008 30%
87 Definitivo 07-07-2009 0,005011 2008 25%
adicional
88 Provisorio 15-12-2009 0,004960 2009 12%
89 Definitivo 11-05-2010 0,008709 2009 21%
90 Definitivo 07-07-2010 0,005558 2009 14%
adicional
91 Definitivo 07-10-2010 0,005558 2009 14%
adicional
92 Provisorio 05-01-2011 0,00905 2010 43%
93 Definitivo 06-05-2011 0,011988 2010 57%
94 Eventual 06-05-2011 0,008922 2010 25%
95 Provisorio 14-09-2011 0,009790 2011 24%

*  Utilidad reportada desde 2005 a 2008 basada en CHGAAP y utilidad reportada en 2009y 2011 basada en IFRS.
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TRANSACCIONES DE
ACCIONES

Durante el ejercicio 2011, no se registran transacciones de acciones
por parte de personas relacionadas.
Durante el ejercicio 2010, se registraron las siguientes transacciones:

Con fecha 14 de enero de 2010, el director titular sefor Con fecha 21 de septiembre de 2010, el director titular
Jorge Rodriguez Grossi enajend 46.500 acciones de la  sefor Jorge Rodriguez Grossi enajen¢ 48.409 acciones de

Compania, a un valor por accién de Ch$230,0. la Companiia, a un valor por accion de Ch$280,0.
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Transacciones de acciones *

* Incluye transacciones en la Bolsa de
Comercio de Santiago, Bolsa de Valores

Ne acciones Ch$ Totales Precio Promedio

(Ch$)

2009 1° Trimestre 556.682.548 110.903.979.788 199,2
2° Trimestre 935.978.763 221.021.074.133 236,1

3°Trimestre 391.419.735 92.382.308.608 236,0

4°Trimestre 297.378.356 68.250.655.749 229,5

2010 1° Trimestre 321.179.658 76.736.307.370 2389
2° Trimestre 222.505.531 51.567.340.027 231,8

3°Trimestre 396.584.164 106.511.298.877 2686

4° Trimestre 375.235.875 99.793.287.577 2659

2011 1° Trimestre 364.174.066 91.103.061.271 250,2
2° Trimestre 221.673.099 61.191.560.693 276,0

3°Trimestre 236.609.288 63.967.944.621 2704

4°Trimestre 275.249.834 74.687.727.581 2713

Precio y volumen transado de la accién

en la Bolsa de Comercio de Santiago en 2010

de Valparaisoy Bolsa Electrénica de Chile.

Mes Ne acciones Precio Promedio (Ch$)

Enero 137.374.195 249,16

Febrero 98.680.305 243,98

Marzo 105.507.723 257,12

Abril 71.000.407 275,84

Mayo 73.635.973 277,10

Junio 53.364.068 275,57

Julio 87.837.564 283,05

Agosto 59.025.834 264,08

Septiembre 67.859.851 258,87

Octubre 56.393.559 268,12

Noviembre 91.526.252 268,14

Diciembre 98.577.747 276,78

Promedio 83.398.623 264,93

Precio Accién
CLP uss$
350 0,7
300 0,6
250 0,5
200 0,4
150 0,3
100 0,2

50 0,1 w— CLP
m— JSS
0 0
Ene Mar May Jul Sep Nov
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SINTESIS DE COMENTARIOS Y

PROPOSICIONES DE ACCIONISTAS

Durante el afo 2011, la Comparia no recibié comentarios
o proposiciones relativas a la marcha de los negocios so-
ciales de parte de accionistas que posean o representen
10% o mas de las acciones emitidas con derecho a voto,

SEGUROS

Los seguros son parte integrante de la gestion de riesgo
de laCompania. De esta forma, AES Gener desarrolla una
gestion de sequros enfocada a garantizar la continuidad
del negocio. Dentro de las coberturas operacionales re-
levantes, la Compania cuenta con seguros de todo riesgo
para todas sus plantas que incluyen el dafio material y
perjuicios financieros a consecuencia de alguna averia
de maquinaria, incendio o actos de la naturaleza. La
importacion de sus insumos como el carbon, repuestos,
partesy piezas se protegen con polizas de todo riesgo de
transporte maritimo, terrestre o aéreo. Adicionalmente, una
eventual responsabilidad civil de AES Gener también esta
cubierta por una pdliza de seguro. Finalmente, AES Gener

de conformidad a lo dispuesto por el articulo 74 de la Ley
Ne 18.046 sobre Sociedades Anénimas y el articulo 13 del
reglamento de esa ley.

deja a disposicion de sus contratistas y subcontratistas
un programa de seguros con coberturas de responsabi-
lidad civil y accidentes personales, exigiendo coberturas
adicionales en casos especiales.

El desarrollo de proyectos contempla coberturas de
todo riesgo durante el periodo de construccion para
el transporte de los bienes, construcciéon y montaje y
responsabilidad civil.

Para todos sus trabajadores, AES Gener mantiene el bene-
ficio de un seguro complementario de salud, incluyendo
seguro de vida.

MARCAS Y DOMINIOS

La Compania cuenta con registros vigentes y solicitudes
en trdmite de todas sus marcas comerciales y de las de sus
filiales en los registros publicos correspondientes, segun el
ordenamiento legal vigente. Se incluyen en estos registros
las respectivas razones sociales y lemas corporativos.

Como complemento, la Compafia ha registrado los do-
minios de internet vinculados a sus marcas, en resguardo
de sus intereses y activos intangibles.

seguros son parte integrante de la gestion de riesgo de la

Compahia. De esta forma, AES Gener desarrolla una gestion de

seguros enfocada a garantizar la continuidad del negocio.

H Memoria Anual 2011 | AES Gener



Memoria Anual 2011




il | 7 N .

" B g o .

8
s




37

Gestion
comercial

—=

v AN s

b e

-.lF & OF Lo e
‘ & Vv

w L 1 - , 6
il : | - - o
-' HE A L mmme :

. AL e



SISTEMA

ELECTRICO CHILENO

Descripcion general

Desde el ano 1982, el sector eléctrico en Chile ha estado estructurado

sobre la base de la iniciativa y la propiedad privada, en un marco de

competencia de mercado para la generacion y las expansiones de

transmision, y de regulaciéon basada en una empresa eficiente para la

distribucién y transmisién.

e acuerdo al orden constitucional y a la legislacion
Dvigente, las entidades estatales, incluyendo las
relacionadas con el sector eléctrico, desempenan un rol
reguladory fiscalizador. Estas entidades quedan agrupadas
en el Ministerio de Energfa y en el Ministerio del Medio
Ambiente, y es, entre otros organismos, la Comision
Nacional de Energfa (CNE), quien define, regula 'y coordina
la politica energética, y elabora semestralmente el plan
indicativo de obras de inversién en las actividades de
generacion y transmision, cuyos informes constituyen
un importante antecedente para las decisiones que se
adoptan para las empresas del sector; la Superintendencia
de Electricidad y Combustibles (SEC), entidad que fiscaliza
y supervigila el cumplimiento de las normas de calidad
y seguridad del servicio para las personas y/o bienes; el
Servicio de Evaluacion de Impacto Ambiental que tiene
por objetivo evaluar ambientalmente los proyectos de
inversion previo a su ejecucion a fin de verificar que éstos
cumplan con la normativa ambiental aplicable y se hagan
cargo adecuadamente de los impactos ambientales que
generaren; y deméas organismos aun en implementacion
que administran el sistema de evaluacion ambiental,
pertenecientes al Ministerio del Medio Ambiente.
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La Direccion General de Aguas (DGA), dependiente del
Ministerio de Obras Publicas es la que otorgay regula el uso
delos derechos de aprovechamiento de aguas necesarios
para las actividades de generacion hidroeléctrica; mientras
que el Ministerio de Energia otorga las concesiones para la
prestacion del servicio publico de generacion, transmision
y distribucion de energia eléctrica. Para la construccion y
la entrada en operacion de las centrales, sean estas hidro-
eléctricas o termoeléctricas, se requiere de los permisos
ambientales que regula la legislacion chilenay tratdndose
de centrales termoeléctricas se requiere de los permisos
de construccion que establece la ley.

La institucionalidad eléctrica chilena, sin perjuicio de
la competencia de los tribunales ordinarios de justicia,
considera un Panel de Expertos como organismo técnico
independiente que tiene por rol conocer y resolver en
forma expedita la mayoria de las controversias que surgen
entre las empresas del sector eléctrico, y entre una o mas
de estas empresas y las autoridades energéticas.

Las distintas actividades del sector eléctrico se encuen-
tran reguladas por la Ley General de Servicios Eléctricos,



DFL N° 1/1982 del Ministerio de Minerfa, con sus mo-
dificaciones posteriores: Ley N° 19.940/2004, conocida
como Ley Corta |, y Ley N° 20.018/2005, o Ley Corta |,
que mantuvieron inalterados los aspectos medulares del
estable modelo eléctrico chileno. Estas leyes fueron refun-
didasy sistematizadas por el DFL N° 4/2007 del Ministerio
de Economia, Fomento y Reconstruccion. Asimismo, las
actividades del sector eléctrico se encuentran reguladas
por los correspondientes reglamentos y normas técnicas.

La actividad estd basada principalmente en contratos de
largo plazo entre generadores y clientes, que especifican
el volumen, el precio y las condiciones para la venta de
energiay potencia. La ley establece dos tipos de clientes
de las empresas generadoras: clientes libres y clientes
regulados:

Son clientes libres principal y obligatoriamente, los
consumidores cuya potencia conectada es superior a
2 MW, por lo general de tipo industrial o minero, y adi-
cionalmente aquellos con potencia conectada de entre
500 kW'y 2 MW que hayan optado — por un periodo de al
menos cuatro anos por la modalidad de precio libre. Estos
clientes no estan sujetos a regulacion de precios, y por lo
tanto las empresas generadoras y distribuidoras pueden
negociar libremente con ellos los valores y condiciones
del suministro eléctrico.

Son clientes regulados, por su parte, los consumidores
cuya potencia conectada es igual o inferior a 500 kW, y
adicionalmente aquellos clientes con potencia conectada
de entre 500 kW'y 2 MW que hayan optado también por
cuatro aflos por un régimen de tarifa regulada. Estos clien-
tes reciben suministro desde las empresas distribuidoras,
las cuales deben desarrollar licitaciones publicas para
asignar los contratos de suministro de energia eléctrica
que les permitan satisfacer su consumo.

Los nuevos contratos que asignen las empresas distribuido-
ras para el consumo de sus clientes deben ser adjudicados
a las empresas generadoras que ofrezcan en licitaciones
publicas reguladas el menor precio de suministro. Estos
precios toman el nombre de precios de nudo de largo

plazo, contemplan férmulas de indexacion y son vélidos
para todo el periodo de vigencia del respectivo contrato.
En términos mas precisos, el precio de nudo de largo plazo
de energfa para un determinado contrato corresponde al
mas bajo precio de energfa ofrecido por las generadoras
participantes del respectivo proceso de licitacion, en tanto
el precio de nudo de largo plazo de potencia correspon-
de al precio de nudo de la potencia fijado en el decreto
de precio de nudo vigente al momento de la licitacion.

Através de un procedimiento de ajuste, cada distribuidora
transfiere a sus consumidores un precio de nudo prome-
dio, distinto del precio con que la misma compra a su
suministrador, que no puede diferir en mas de un 5% del
promedio de los precios de nudo de todo el sistema. Su
determinacion es efectuada por la CNE, quien a través de
un Informe Técnico comunica sus resultados al Ministerio
de Energia, el cual procede a su fijacion mediante la dic-
tacion de un decreto publicado en el Diario Oficial. Cada
proceso licitatorio establece, dentro del marco normativo,
sus propias formulas de indexacién aplicable a los precios
de nudo de largo plazo, cuyos indices respectivos deben
ser verificados mensualmente para comprobar la variacion
de estos precios.

En Chile, con la excepcién de los pequefios sistemas
aislados de Aysén y Punta Arenas, las actividades de
generacion se desarrollan en torno a dos sistemas
eléctricos: el Sistema Interconectado Central (SIC), que
cubre desde el sur de la Il Regién (rada de Paposo) a la X
Region (localidad de Quellén), abasteciendo el consumo
de aproximadamente 92% de la poblacion nacional; y el
Sistema Interconectado del Norte Grande (SING), que
abarca la |, Il'y XV regiones, y cuyos principales usuarios
son empresas mineras e industriales. En cada uno de estos
grandes sistemas, la generacion eléctrica es coordinada
por su respectivo e independiente Centro de Despacho
Econdmico de Carga (CDEC) de manera tal de minimizar
los costos de operacion y asegurar la mayor eficiencia
econémica del conjunto, cumpliendo a la vez con las
exigencias de calidad y seguridad de servicio definidas
en la normativa vigente.

En Chile, con la excepcién de los pequefios sistemas aislados de

Aysén y Punta Arenas, las actividades de generacidn se desarrollan

en torno a dos sistemas eléctricos: el Sistema Interconectado

Central (SIC) y el Sistema Interconectado del Norte Grande (SING).
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Concretamente, para satisfacer la demanda en cada
momento y al minimo costo posible, cada CDEC ordena
el despacho de las centrales generadoras estrictamente
segun sus costos variables de generacion, comenzando
por las de costo variable menor, y lo hace con indepen-
dencia de las posiciones contractuales de cada empresa
generadora propietaria de esas centrales. Asf, a pesar
que las companias generadoras son libres de firmar
contratos de suministro con clientes libres y regulados, y
estan obligadas a su cumplimiento, en general la energfa
necesaria para satisfacer esos contratos es producida por
las unidades generadoras de los distintos integrantes del
CDEC cuyos costos variables de produccion son inferiores
al costo marginal del sistema en el momento de realizar
el despacho.

Adicionalmente, el disefio del mercado chileno contempla
la existencia de pagos por capacidad (o potencia firme),
que corresponden a pagos explicitos que reciben los ge-
neradores por su contribucion a la suficiencia del sistema.
Estos pagos son asignados de acuerdo a la disponibilidad
que cada generador puede asegurar durante eventos
criticos del sistema, particularmente sequias, indispo-
nibilidad de combustibles y fallas de las centrales, y son
trasladados al precio final del suministro eléctrico tanto a
clientes libres como a clientes regulados. Producto de lo
anterior, se presentan diferencias entre la energia realmente
producida y la energfa contratada por cada generador, y
entre la potencia asignada y la contratada por cada uno
de ellos, lo que da lugar a transferencias de energia y de
potencia al interior del CDEC entre los diversos actores.
En estas transacciones spot, las companias generadoras
que, como resultado del despacho econdmico realizado
por el CDEC presentan una generacion propia superior a
la comprometida por contratos (empresas excedentarias),
venden energia a aquellas que presentan una produccion
inferior a la energia contratada con sus clientes (empresas
deficitarias). Una situacién analoga ocurre con las tran-
sacciones de potencia, las cuales son determinadas en
forma anual por el CDEC y generan transferencias desde
aquellas companias generadoras que presenten exceden-
tes de potencia firme con respecto a sus compromisos de
potencia de punta con sus propios clientes, hacia aquéllas
que por el contrario resultan deficitarias.

clientes regulados reciben suministro desde
las empresas distribuidoras, las cuales deben
desarrollar licitaciones publicas para asignar los

contratos de suministro de energia eléctrica.

Las transferencias fisicas y monetarias son determinadas
por el CDEC, y se valorizan, en el caso de la energfa, en
forma horaria al costo marginal resultante de la operacién
del sistema. En el caso de la potencia, su precio es el costo
marginal de potencia, que actualmente corresponde al
precio de nudo de corto plazo de potencia de punta.

La ley permite a las compafias generadoras y clientes
regulados convenir reducciones voluntarios y temporales
del consumo de energia eléctrica mediante incentivos.
Se busca asf facilitar que en situaciones de escasez esos
clientes se vean motivados a ahorrar energia eléctrica 'y
a hacer uso eficiente de la que consumen.

Adicionalmente, la Ley 20.257, promulgada en 2008,
promueve las fuentes de energia renovable no conven-
cionales tales como: solar, edlica, mini-hidro y biomasa.
En particular, esta ley requiere que un porcentaje de
los nuevos contratos de suministro de los generadores
efectuados con posterioridad al 31 de agosto de 2007
sean abastecidos con fuentes renovables. El porcentaje
de energia requerido comienza con 5% para el periodo
2010 - 2015, y gradualmente se incrementa hasta un
maximo de 10% en 2024.

Dentro de la regulacién ambiental, cabe hacer mencion
al Decreto Supremo N°13/2011 del Ministerio de Medio
Ambiente, que establece una norma de emision para
centrales termoeléctricas, vigente desde el 23 de junio
de 2011. Esta norma regula los limites para las emisiones
a la atmosfera de Material Particulado (MP), Didxido de
Azufre (S02), Oxidos de Nitrégeno (NOx) y Mercurio (Hg) y
establece limites distintos de emisiones distinguiendo las
instalaciones entre centrales nuevasy existentes, asi como
por tipo de combustible (solido, liquido y gas). La norma
fijé ademas plazos de cumplimiento para las instalaciones
existentes, en el caso de MP el plazo de cumplimiento es
36 meses desde dictada la norma, esto es diciembre de
2013,y enel casode NOxy SO2, el plazo de cumplimiento
es 4 anos para centrales localizadas en zonas declaradas
como latentes o saturadas y 5 anos en el resto del pafs.

Por otra parte, en cuanto a la actividad de transmision
de energia eléctrica en alta tension, la ley asegura a los
propietarios de redes de transmision el derecho a recuperar
todos sus costos de capital, operacion, mantenimiento y
administracion. Lo hace dividiendo la red de transmision
en tres subsistemas: troncal, compuesto por las lineas de
transmision que son imprescindibles para posibilitar el
abastecimiento integral del sistema eléctrico; de subtrans-
misién, integrado fundamentalmente por los tendidos
eléctricos que permiten abastecer los consumos en zonas
de concesion de empresas distribuidoras; y adicional,
integrado por lineas destinadas esencial y principalmente
al suministro de energia eléctrica a clientes libres o a
evacuar la energfa de centrales generadoras.
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En el caso de los sistemas troncales y de subtransmision,
cada cuatro anos la CNE establece tarifas reguladas que son
calculadas tomando como base estudios de valorizacion y
expansion de cada una de estas redes, que son realizados
por consultores independientes. Estos estudios valorizan
las instalaciones existentes, y ademds recomiendan obras
para realizar en los préximos diez afios. Sin embargo,
principalmente para el caso del sistema troncal, es la
interaccion del mercado la que finalmente determina
qué obras son desarrolladas, dado que se considera
también la opinién del CDEC y de la CNE, y que en caso
de controversias la materia es sometida a la resolucion
del Panel de Expertos. Las obras son finalmente asignadas
por menor canon (cobro anual) en licitaciones abiertas
convocadas por cada CDEC.

Politica comercial

La politica comercial de la Comparfiia busca minimizar
la volatilidad de flujo de caja de su negocio eléctrico,
administrando sus riesgos de acuerdo con la realidad del
mercado y la industria. Para estos efectos se consideran,
entre otros factores, el nivel de contratacion, la proporcion
de clientes libres y regulados que conforman la cartera
de clientes de AES Gener y sus filiales, y los plazos de los
contratos.

En sus estudios comerciales, AES Gener hace estimaciones
del crecimiento de la demanda y proyecciones de los
costos marginales y precios del sistema. De esta forma,
la empresa determina el nivel de contratos que permite
estabilizar sus flujos, administrando un nivel de riesgo
aceptable.

Un factor comercial relevante para la empresa es su con-
dicién de principal generador termoeléctrico en el SIC, lo
que otorga un alto nivel de seguridad a su suministro, con
independencia de las condiciones hidrolégicas.

Participacion global en
el SICy en el SING

La potencia total instalada para el suministro eléctrico en
Chile, considerando las centrales de todas las empresas
integrantes del CDEC-SIC y del CDEC-SING, alcanzaba al
cierre de 2011 a 17.068 MW. El 34,1% de esa potencia
era hidroeléctrica, el 64,9% termoeléctrica'y 1,0% edlica.

De ese total, el Grupo AES Gener aporta 3.821 MW,
equivalente a una participacion de 22,4%, considerando
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3.550 MW de capacidad termoeléctrica y 271 MW de
capacidad hidroeléctrica.

Durante el periodo, el Grupo AES Gener continda como
el segundo mayor generador del pais y principal gene-
rador termoeléctrico. Estos calculos consideran la central
Salta, de la filial TermoAndes, que se ubica en el noroeste
argentino y estd conectada al SING mediante una linea
de transmision.

Principales contratos de suministro de AES Genery

filiales vigentes durante el afno 2011

Principales contratos de venta de energia y potencia

Energia [GWh]

Clientes regulados

Chilectra S.A.

Chilquinta Energia S.A.

Empresa Eléctrica Atacama S.A.
Empresa Eléctrica Melipilla Colchagua y Maule S.A.
Empresa Eléctrica Puente Alto Ltda.
Empresa Eléctrica de Talca S.A.
LuzLinares S.A.

LuzParral S.A.

Compafifa Eléctrica del Litoral S.A.
Energia de Casablanca S.A.

Empresa Eléctrica de Casablanca S.A.

Empresa Eléctrica de Antofagasta S.A.

Clientes libres

Minera Escondida Ltda.

Anglo American Sur S.A.

Minera Spence

Papeles Norske Skog Bio Bio Ltda.
Cemento Polpaico S.A.

SQM Salar

Mantos de la Luna S.A.

Proacer Ltda.

Fundicion Talleres Ltda.

Principales contratos de compra de energia y potencia

Empresa Eléctrica Ventanas S.A.?
Sociedad Eléctrica Santiago S.A.?
TermoAndes S.A?

Energia Verde S.A2

Energia Coyanco S.A.

(1) Incluye energfa redireccionada al mercado spot.
(2) Contrato intercompania con AES Gener.

25121
10808
3513
671,0
61,5
644
52,2
37,7
36,6
245
98
105

2.2096
436,8
2479
2173
142,8
1355

739
62,5
208

1.849,9
622,6
731,2

772
73,7



AES Gener es el principal generador termoeléctrico en el SIC,

lo que otorga un alto nivel de seguridad a su suministro, con

independencia de las condiciones hidrolégicas

Contratos de peajes
de AES Gener y filiales
vigentes 2011

AES Gener cuenta con diversos contratos con terceros
quienes utilizan los sistemas de transmision de propiedad
de AES Gener.

Entre estos se encuentran los suscritos con La Higuera,
Puntilla y GNL Quintero entre otros. A su vez AES Gener,

mantiene contratos con Chilectra y Transelec por el uso
de sus sistemas de transmision e instalaciones.

Sistema Interconectado
Central

La potencia total instalada en el SIC, considerando las
centrales de todas las empresas integrantes del CDEC,

alcanzaba al cierre de 2011 a 12.488 MW, equivalentes al

73% de la potencia total instalada de los sistemas SIC y
SING en Chile. EI 46,5% de esa potencia es hidroeléctrica,
el 52,1% termoeléctrica y el 1,4% edlica.

La hidrologia sigue siendo un factor relevante para el SIC,
ya que la condicion de los afluentes y el nivel inicial de
los embalses determinan en gran medida el despacho
de centrales hidroeléctricas y termoeléctricas.

Elano 2011 seinicid con una disponibilidad 36,6% menor
de energia hidrdulica embalsada respecto del afio anterior,
alcanzando el 1°de enerode 2011, 4.481 GWh. Al término
del afo, el sistema contaba con agua embalsada suficiente
para generar cerca de 4.576 GWh, 2,1% superior que al 31
de diciembre del afio 2010. Sin embargo, es importante
considerar que la energia embalsada del 2011 incluye
500 GWh de reserva hidrica de acuerdo a las estipulacio-
nes realizadas en el decreto N°26 de racionamiento de
energfa, publicado el 27 de febrero de 2011y extendido
a través del decreto N°58 del 31 de agosto del 2001, para
hacer frente a la sequia registrada en la zona centro sur
durante el aflo 2011.
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En 2011, el 44,7% de la demanda de energia anual fue Durante el 2011, se mantuvo la condicién hidroldgica
abastecida por centrales hidroeléctricas, el 54,6% fue abas- seca, debido a las escasas lluvias producidas, lo cual junto
tecida con generacion termoeléctricay el 0,7% restante  alaumento en los precios de los combustibles, principal-
con generacion edlica. La produccion total de energia  mente diesel, produjo que el costo marginal registrara un
eléctrica durante 2011 en el SIC alcanzd los 46.142 GWh, precio promedio de 200,6 USS/MWh, en contraste a los
6,7% superior a la registrada en el afo 2010. 154,6 USS/MWh promedio del afio 2010.

Precio de Nudo vs Costo Marginal de Energia SIC en Alto Jahuel 220 kV
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== Costo Marginal

= Precio Nudo

Costo marginal de energia en Alto Jahuel 220 kV

Mes 2006 2007 2008 2009 2010 2011
[US$/MWh] [US$/MWh] [US$/MWh] [US$/MWh] [US$/MWh] [US$/MWh]

Enero 294 62,8 2694 1259 1189 180,2
Febrero 719 134,6 300,0 154,7 1446 2488
Marzo 757 156,5 358,1 146,5 150,3 2634
Abril 70,5 159,1 304,8 1315 1444 2234
Mayo 108,4 188,5 2708 102,2 150,3 246,9
Junio 529 284,1 184,6 116,3 163,7 2574
Julio 19,3 246,5 202,5 107,1 1574 195,7
Agosto 385 2341 142,2 101,6 187,6 166,5
Septiembre 25,7 195,0 134,7 704 137,0 164,9
Octubre 234 166,2 156,8 107,6 139,2 1349
Noviembre 41,6 1819 1494 87,1 1473 1534
Diciembre 48,0 2343 140,1 68,4 2139 171,2

Promedio

*Valores en ddlares reales a diciembre de 2011.
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Participacion del Grupo AES Gener

en el SIC

La capacidad de generacion eléctrica del Grupo AES Gener
enelSIC, al 31 de diciembre de 2011, fue de 2.356 MW. La
matriz AES Gener aporta 997 MW, distribuidos en cuatro
plantas hidroeléctricas y ocho plantas termoeléctricas.
Las plantas hidroeléctricas Alfalfal, Maitenes, Queltehues
yVolcan representan 271 MW, mientras que las centrales
Ventanas con sus dos unidades, Laguna Verde TV (turbina
avapor), LagunaVerde TG (turbogas), la central Los Vientos
TG, la central Santa Lidia TG, las centrales de cogeneracion
Constitucion y Laja y la central Mostazal (turbogas), las
tres Ultimas antes pertenecientes a la filial Energfa Verde,
forman parte de la capacidad termoeléctrica de AES Gener
con 726 MW de potencia instalada.

El complejo termoeléctrico Renca, en tanto, cuenta con
una potencia instalada de 479 MWy esta conformado por
las centrales termoeléctricas Rencay Nueva Renca, ambas
pertenecientes a la filial Eléctrica Santiago.

Respecto a las centrales de las demas empresas del Grupo
AES Gener presentes en el SIC la filial Eléctrica Ventanas
aporta 272 MW a través de su central a carbon Nueva
Ventanas. Por su parte, la coligada Guacolda aporta al
sistema 608 MW mediante su central termoeléctrica
Guacolda con sus cuatro unidades.

Durante el ano 2011, el Grupo AES Gener vendié a sus
clientes en el SIC y a otros productores del sistema, un
total de 6.460 GWh, de los cuales 4.912 GWh fueron
destinados a empresas distribuidoras. Los compromisos
contractuales de AES Gener en el SIC vigentes al 31 de
diciembre de 2011 disminuyeron un 24% respecto a los
vigentes al cierre del afio 2010 debido al vencimiento de
algunos contratos.

Centrales termoeléctricas del Grupo AES Gener

en el SIC

Potencia Instalada [MW]

AES Gener

Central Ventanas 340,0
Central Laguna Verde TV 47,0
Central Laguna Verde TG 18,8
Central Los Vientos TG 1320
Central Santa Lidia TG 139,0
Central Constitucion 11,1
Central Laja 12,7
Central San Fco. de Mostazal TG 25,0
Eléctrica Santiago

Central Nueva Renca 379,0
Central Renca 100,0
Eléctrica Ventanas

Nueva Ventanas 272,0
Guacolda

Central Guacolda @ 608,0

Total 2.084,6

(1) Unidad 1: 120 MW; Unidad 2: 220 MW.
(2) 4 unidades de 152 MW cada una.

Centrales hidroeléctricas del Grupo AES
Gener en el SIC

Potencia Instalada [MW]

AES Gener

Alfalfal 178,0
Queltehues 49,0
Maitenes 30,8
Volcan 13,0

Total 270,8
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A nivel anual, sin considerar un contrato con una distri-
buidora cuyo precio de venta durante 2011 fue a costo

Balance de energia AES Gener en el SIC 2011

Energia [GWh]

marginal, el 100% del total vendido a clientes fue cubierto Produccién neta 3.649,8

con generacién eficiente de AES Gener y filiales mas las Compras

compras a otros productores del sistema en virtud de CDEC-SIC 1119

contratos vigentes de largo plazo que la empresa posee »

con EnorChile, Coyanco y KDM. Intercompania 24780
Otras compras 88,6

A partir del Ultimo trimestre del afio, la filial de Energia Verde Total compras 2.678,4

fue fusionada, para formar parte de AES Gener. Esta filial

cuenta con contratos con CMPC Maderas y Aserraderos Ventas

Arauco, los cuales ahora son cubiertos directamente por CDECSIC 4265

AES Gener. La generacion anual suministrada a estos

clientes fue de 39.5 GWh. Distribuidoras” 4981,/
Clientes libres 940,9

La generacion de la central Nueva Renca fue bastante re- Total ventas 6.349,0

levante para la zona central, debido a la adversa condicion
hidroldgica del sistema'y a las restricciones en transmision,
otorgando mayor seguridad al suministro de energia en
el SIC. Los contratos de compra de GNL de corto plazo
acordados con Metrogas aseguraron la disponibilidad de
este combustible para la central, entregando 1.704 GWh
al sistema con GNL y, adicionalmente produjo 293 GWh
a petréleo diesel. La produccion total fue un 4% mayor
con respecto a la generacién del afo 2010.

Pérdidas del sistema

(20,8)

Balance de energia Eléctrica Santiago en

el SIC 2011

Energia [GWh]

Produccion neta 1.996,6
En el afo 2011, las centrales del Grupo AES Gener, in- Compras
cluyendo Guacolda, aportaron el 26% de la generacion CDECSSIC 335
neta del SIC. Total compras 33,5
Ventas
La generacion de la central Nueva Renca CDECSIC 7788
Distribuidoras*® 22,0
fue relevante para la zona central, debido . 6226
. e . ;. li li
a la adversa condicién hidrolégica del clentes lores o0
Total ventas 2.029,8
sistemay a las restricciones en transmision,
Pérdidas del sistema 0,3

otorgando mayor seguridad al suministro

* Las ventas a distribuidoras incluyen ventas realzadas para cumplir con
compromisos asociados a un generador miembro del SIC que fue
declarado en quiebra en septiembre de 2011.

de energia en el SIC.
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Novedades relevantes del SIC

Nuevos contratos de suministro

Durante el afio 2011, AES Gener inicié suministro de varios
contratos con clientes libres, incluyendo Anglo American
para su Fundicion Chagres y El Soldado y Los Bronces, a
partir de enero, abril y octubre respectivamente, y con
Papelera Norske Skog, que inicio en enero. Por otra parte,
también en enero, comenzé un segundo contrato de su-
ministro con la distribuidora Chilectra, que fue adjudicado
en la segunda licitacion del ano 2006.

Aumento de capacidad en el SIC

Durante el afo 2011, AES Gener no agregd nueva capacidad
al SIC. Sin embargo, la potencia instalada del sistema crecié
en 619 MW debido al término de proyectos de otros gene-
radores, de los cuales 482 MW corresponde a generacién
hidroeléctrica, 107 MW térmica y 30 MW edlico. Dentro de
los mas relevantes se puede mencionar: La Higuera (160
MW, hidro), La Confluencia (163 MW, hidro), Chacayes (111
MW, hidro).
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Sistema Interconectado del
Norte Grande

EISING se caracteriza por disponer de muy escasos recursos
hidricos para la generacion eléctrica, por lo que la potencia
instalada del sistema, que al cierre de 2011 alcanzaba
4.580 MW, se basa 99,8% en generacion termoeléctrica,
a su vez compuesta en 46,2% por centrales a gas natu-
ral; 45,9% por centrales a carbén, y 7,8% por centrales a
petréleo. Los centros de consumo estan separados por
grandes distancias y corresponden mayoritariamente
a empresas mineras, algunas de ellas con un alto peso
relativo respecto al consumo total del sistema.

La produccion total de energia eléctrica durante 2011 encel
SING alcanzé los 15.889 GWh, 5,2% superior a la registrada
enelano 2010.El69,8% de la demanda de energfa anual
en el SING fue abastecido por generacion a carbon, 27,6%
por generacion a gas y 2,1% por generacion en base a
diesel o fuel-oil. Por su parte, el costo marginal promedio
del sistema disminuy¢ desde 121,5 USS/MWh en 2010 a
95,8 USS/MWh en 2011 debido principalmente al ingreso
de nuevas centrales generadoras al sistematalescomola  dismi nuy() debido prl nci pa Imente al
central Angamos, de la filial Eléctrica Angamos con una

capacidad instalada de 545 MW, la Central Térmica Andino ingreso de nuevas centrales generadoras al
y Hornitos, con una capacidad instalada de 169 MWy 170 .
MW respectivamente de la empresa E-CL. sistema, entre ellas la central Angamos.

El costo marginal promedio del sistema

Precio de Nudo vs Costo Marginal de Energia SING en Crucero 220 kV

US$/MWh
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== CoSto Marginal
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Costo marginal de energia en Crucero 220 kV

Mes 2007 2008 2009 2010 2011
[US$/MWh] [US$/MWh] [US$/MWh] [US$/MWh] [US$/MWh]

Enero 355 2045 111,8 100,6 101,6
Febrero 63,1 174,2 89,9 148,2 96,1
Marzo 719 163,9 91,8 144,5 118,6
Abril 64,9 2011 104,7 1439 131,9
Mayo 100,5 230,1 104,9 101,0 104,5
Junio 1009 231,8 1204 120,6 126,2
Julio 1399 240,6 1231 1139 754
Agosto 143,3 290,8 1274 108,0 74,5
Septiembre 139,0 2357 140,1 1217 66,1
Octubre 141,3 181,1 110,3 108,7 105,9
Noviembre 194,0 1638 1209 1238 83,0
Diciembre 163,1 106,2 89,3 1229 65,5

Promedio

*Valores en délares reales a diciembre de 2011.

Participacion del Grupo AES Gener

en el SING

En el SING, el Grupo AES Gener cuenta con una capacidad
de generacion bruta de 1.465 MW, compuesta por el aporte
de 277,3 MW de la central Norgener, de la filial del mismo
nombre, de 642,8 MW de la central Salta, perteneciente
a la filial TermoAndes y de 545 MW de la nueva central
Angamos con sus dos unidades, de la filial del mismo
nombre, las cuales comenzaron su operacion comercial
en el ano 2011. La central Salta de la filial TermoAndes,
ubicada en la provincia argentina de Salta, se encuentra
conectada al SING a través de una linea de transmisién
en 345 kV de 408 kilometros de longitud, que une la sub-
estacion Salta con la subestacion Andes, en la Il Region.
Adicionalmente, parte de la central TermoAndes esta
conectada al sistema argentino.

Las centrales de carbon de AES Gener, Norgener y
Angamos, cuentan con sistemas de almacenamiento
de energia BESS (Battery Energy Storage System) que
les permite reemplazar una porcion de su reserva base,
aumentando su potencia méaxima de despacho. EI BESS
de la central Norgener de 12 MW fue instalado en la

subestacion Andes del SING, mientras que el BESS de la
central Angamos, de 20 MW en total, le permitird almacenar
10 MW por cada unidad y fue instalado en la subestacion
Angamos 220 kV.

Durante 2011, las centrales Norgener, Angamos y Salta
aportaron al SING una produccion bruta de 2.225 GWh, de
1.988 GWhy de 734 GWh, respectivamente, equivalentes
al 31,1% de la produccion total del SING. Salta presentd
una disminucion de generacion de 224 GWh con respecto
al afio 2010 asociado con restricciones de suministro de
gas durante el invierno. Adicionalmente, en el afio 2011,
TermoAndes vendi6 2.551 GWh en el Sistema Argentino
de Interconexion (SADI) lo que representa 2,25% de la
generacion total del sistema.

En el SING, AES Gener adquiri6 731,2 GWh netos de ge-
neracion de la central Salta en la subestacién Andes, y en
términos anuales vendié 643,3 GWh neto en el mercado
spot. El consumo total del cliente de AES Gener, Minera
Mantos de la Luna, alcanzé 73,9 GWh durante el afio 2011.

Memoria Anual 2011 ﬂ



Balance de energia AES Gener en el SING 2011

Energia [GWh]
Por su parte, Norgener generd un total de 2.076 GWh netos,

y en términos anuales netos realizo ventas en el mercado Produccion neta 731,2
spot por un total de 219 GWh. El consumo total anual de Compras
sus clientes SOM Nitratos, SOM Salar, Minera Escondida y CDEC-SING 465
Minera Ministro Hales fue de 1.885 GWh.
Total compras 46,5
Finalmente, Angamos gener6 un total de 1.787 GWh
netos, y dado que su operacion inicié con anterioridad Ventas
al inicio de sus contratos de suministro, realizo ventas en CDEC-SING 6433
el mercado spot por un total de 1.476 GWh. Cabe sefalar Clientes libres 73,9
que estos valores incluyen generacion y ventas durante el Tetel vaiies 717.2
perfodo de pruebas de la central. El consumo total anual de
sus clientes Minera Escondida y Spence fue de 250 GWh.
Pérdidas del sistema 60,5
Centrales Termoeléctricas del Grupo AES Gener Balance de energia Norgener en el SING 2011
en el SING Energia [GWh]
Produccion neta 2.075,5
Potencia Instalada [MW]
Compras
Norgener CDEC-SING 756
Central Norgener @ 2773 Total compras 75,6
Angamos Ventas
Central Angamos 545,0 CDEC-SING 219,0
Clientes libres 1.884,8
Termoandes Total ventas 2.103,8
Central Salta 642,8
Pérdidas del sistema 47,3
Total 1.465,1
(1) Unidad 1:136,3 MW; Unidad 2: 141 MW. .
(2) 2 unidades de 272,5 MW cada una. Balance de energia Angamos en el SING 2011*

Energia [GWh]

Produccion neta 1.786,9
Compras

CDEC-SING -
Energia redireccionada (contrato minera Escondida) 480,6
Total compras 480,6
Ventas

CDEC-SING 14764
Clientes libres 728,5
Total ventas 2.204,9

Pérdidas del sistema 62,6

*Incluye generacion y ventas durante el perfodo de pruebas de la central.
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Novedades relevantes
del SING

Puesta en servicio central Angamos

En el afo 2011, comenzd la operacién comercial de la
central a carbdn perteneciente a la filial Eléctrica Angamos,
la primera en entrar en operacion en el SING después
de 10 anos. La primera unidad comenzo su operacion
el 11 de abril, y la segunda unidad el 10 de octubre, con
una capacidad instalada total de 545 MW. Por otra parte,
se concluyeron los trabajos para la implementacion del
BESS, el cual aportara una capacidad de almacenamiento
de 20 MW entre ambas unidades y que empez¢ a estar
operativo a fines del 2011.

Contratos de suministro con empresas
mineras

Durante el ano 2011, la filial Eléctrica Angamos comenzo,
luego de su operacion comercial, dos contratos de suminis-
tro con filiales de BHP Billiton, con Minera Escondida Ltda.
con un contrato a largo plazo que comenzé con 110 MW
contratados a partir de junio, y que se ird incrementando
hasta llegar a 340 MW a partir de mediados del ano 2012
y con Minera Spence, con 90 MW contratados a partir de
octubre del 2011.

Por otra parte, en agosto se dio inicio al contrato de sumi-
nistro correspondiente a la Division Ministro Hales entre la
Corporacion Nacional del Cobre y la filial Norgener. Este
contrato inicié en agosto de 2011 por 99 MW.

Participacion del grupo
AES Gener en el SADI

Durante el ano 2011, la central Salta de TermoAndes
operd normalmente con las dos unidades turbogas al

Precio de Energia Mercado Argentino
USS$/MWh
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En el afio 2011, comenzé la operacién

comercial de la central a carbén

perteneciente a la filial Eléctrica Angamos,

la primera en entrar en operacién en el

SING después de 10 afios.

SADI argentino y la unidad turbovapor al SING chileno
operando en esa configuracion con gas natural la mayor
parte del ano. Cabe sefalar que en los meses de invierno,
entre mayo y principios de septiembre, dada la menor
disponibilidad de gas en Argentina, TermoAndes generd
exclusivamente hacia el SADI, con la mitad de su potencia
instalada. Adicionalmente, desde mediados de diciembre,
laTV fue conectada hacia el SADI, quedando la totalidad
de la central conectada hacia ese mercado.

Por otro lado, en febrero del 2011, se logré la aprobacion
por parte de la Subsecretaria de Energfa Eléctrica de

Argentina de los contratos de ‘Disponibilidad de Potencia”

entre generadores plus. Esta iniciativa de TermoAndes
permitird el respaldo entre generadores plus en caso de
no encontrarse despachados, aumentando las ventas a
contratos. A su vez, TermoAndes logré incrementar la
potencia contratada por clientes desde aproximadamente
120,1 MW en 2010 a 206,8 MW en 2011 pasando de 80
a 364 contratos a diciembre del 2011, aumentando las
ventas de 32,9 GWh a 96,1 GWh y posiciondndose como
lider del mercado con una participacion del 32,7%.

Durante el aflo 2011, la central Salta vendié 3.281,7 GWh,
de los cuales 3.280,7 GWh fueron generados con gas
natural y 1,0 GWh con gasoil. La generacion entregada
al SADI fue 2.550,5 GWhy 731,2 GWh al SING. En el SADI,
914,2 GWh fueron vendidos a clientes y 1.636,3 GWh al
mercado spot.

PSPPI F PP PPN @

Memoria Anual 2011 E



SISTEMA ELECTRICO
COLOMBIANO

Descripcion General

Desde el afio 1994, el sector eléctrico en Colombia permite la
participaciéon privada en los diferentes negocios de la cadena
en un marco de competencia de mercado para la generacion y

comercializacion de energia eléctrica, y un ambiente regulado para la

transmision y distribucion.
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as distintas actividades del sector eléctrico se encuen-
|_tran reguladas por la Ley de Servicios Publicos, Ley 142
de 1994,y la Ley Eléctrica, Ley 143 de 1994. Asimismo, las
actividades del sector eléctrico se encuentran reguladas
por los correspondientes reglamentos y normas técnicas
expedidas por la Comision de Regulacion de Energiay Gas
(CREG). El mercado de energia mayorista inicié operaciones
en juliode 1995y a partir de ese momento las empresas
generadoras deben hacer diariamente su oferta de precios
y disponibilidad en un ambiente de competencia.

En el mercado existen dos tipos de clientes: no regulados
y regulados. Los clientes no regulados pueden realizar
negociaciones libremente con las empresas generadoras,
distribuidoras o comercializadoras. El consumo minimo
que deben tener los clientes no regulados son de 100 KW
055.000 KWh-mes. El consumo de los clientes regulados
puede ser abastecido por empresas comercializadoras o
distribuidoras y su energia se debe adquirir por medio de
convocatorias publicas en las que se establecen contratos
bilaterales que normalmente van de uno a tres afios de
duracion.

Politica comercial

La estrategia comercial de AES Chivor busca la maximi-
zacion del margen comercial reduciendo la volatilidad
del mismo. Para lograr este objetivo se lleva a cabo una
gestion integral del riesgo comercial que busca para cada
afio un nivel deseado de contratos bilaterales de acuerdo
con el perfil de generacién de la planta y una politica de
riesgo de crédito de clientes.

EI2011, trajo retos importantes para AES Chivor en el de-
sarrollo de estrategias para dar valor agregado al margen,
incluyendo la busqueda constante de optimizacién del uso
del agua dada la volatilidad hidrolédgicay de los precios de
bolsa, venta de energfa en contratos de energfa, ventas
de respaldo de energfa firme para cubrir mantenimientos
de algunas plantas del sistema y coberturas adicionales
a través del mercado de Derivados de Energia DERIVEX
(en lo cual AES Chivor obtuvo el 55% de la participacion
de mercado).

Asimismo, se realizo la actualizacion de la metodologia
y el modelo de nivel 6ptimo de contratos y de riesgo de
crédito, asi como la inclusiéon de una lista de valores en
riesgo (VaR por sus siglas en inglés, Value at Risk) aceptables
tanto para mercado como para crédito, consiguiendo con
ello una adecuada administracién de los riesgos y convir-
tiéndose AES Chivor en una de las empresas pioneras en
incluir este tipo de controles en el sector real.

La exitosa aplicacion de estas estrategias comerciales y de
administracion de riesgos permitio lograr un crecimiento
en el margen comercial de AES Chivor de 11,7% (US$27,2
millones) con respecto al afno 2010.

Participacion global en
el SIN

El sistema eléctrico colombiano esté estructurado en
torno a un Unico Sistema Interconectado Nacional (SIN),
que al 31 de diciembre de 2011 contaba con una capa-
cidad instalada efectiva de 14.408 MW. De este total, el
68,0% corresponde a generacién hidroeléctrica, 31,5% a
generacion termoeléctricay 0,5% a generacion alternativa.
La demanda de energia durante 2011 alcanzé los 57.150
GWh, registrandose un crecimiento de 1,8% con respecto
a la demanda de 2010. Excluyendo el mantenimiento
mayor del principal consumidor industrial, Cerromatoso,
el crecimiento del SIN fue 2,3%

Las transacciones internacionales de energfa TIES con
Ecuador y las exportaciones a Venezuela, permitieron
a Colombia continuar siendo exportador, con un valor
aproximado de 1.543 GWh, que representan 2,6% de la
demanda atendida por el parque generador colombiano,
importando solo 8,2 GWh.

La exitosa aplicacién de las estrategias

comerciales y de administracion de

riesgos durante 2011 permitié lograr un

crecimiento en el margen comercial de AES

Chivor de 11,7%.
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Precio de Energia Mercado Colombiano
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Participacion del Grupo
AES Gener en el SIN

AES Chivor posee la tercera mayor central hidroeléctrica
del pafs, con una capacidad instalada de 1.000 MW.
Durante 2011, los aportes hidrolégicos a su embalse La
Esmeralda correspondieron al 125% del promedio histérico
multianual. Al finalizar el ano, el nivel del embalse alcanzd
el 97% de su capacidad util.

La produccién de energia neta de AES Chivor durante
el periodo alcanzo los 5.338 GWh (9.1% del total de ge-
neracion del pais). Se comercializaron 7.130 GWh, de los
cuales 3.558 GWh fueron transados a través de la bolsa
de energiay los restantes 3.572 GWh mediante contratos
de mediano plazo.

Novedades relevantes
del SIN

Afio hidrolégico en Colombia

El aflo 2011, estuvo influenciado por el fenémeno de
La Nifa. Durante el primer semestre finalizd el evento
iniciado a mediados del ano 2010. Hubo un patrén de
normalidad durante el tercer trimestre del afo, sin em-
bargo el fendmeno resurgié nuevamente durante los
Ultimos tres meses de 2011, aunque con una intensidad
en océano y atmosfera menor a la que se tuvo durante
la primera fase. El impacto de este fenémeno de La Nina
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(— Costo Marginal e Precio NudoJ

Centrales del grupo AES Gener en Colombia

Potencia instalada [MW]

AES Chivor 1.000,0

Total 1.000,0

Balance energia AES Chivor 2011

Energia [GWh]

Produccién neta 5.338,4
Compras

Compras 1.777.2
Total compras 1.777.2
Ventas

Contratos 35717
Spot 3.557.8
Total ventas 7.129,5

Pérdidas del sistema (13,9)

para todo el aflo 2011 ha sido el de mayor afectacion para
el Sistema Colombiano durante los Ultimos 80 afnos. Los
caudales afluentes de la cuenca de AES Chivor fueron del
125% de la media histérica siendo este el segundo afo
mas huimedo de los Ultimos 33 aflos, mientras que para
el agregado nacional el caudal afluente fue del 135% de
la media histérica.



NEGOCI,OS
NO ELECTRICOS

Ademas de sus actividades propias en los sectores eléctricos de Chile,
Colombia y Argentina, al 31 de diciembre de 2011, AES Gener tiene
una participacion minoritaria en las compafiias GasAndes y GasAndes

(Argentina), del ambito del transporte de gas natural.

stas empresas coligadas son propietarias y operadoras  en el lado chileno, y fue el primero en ponerse en servicio
del gasoducto que une La Mora, en Argentina, con  entre ambos paises, en agosto de 1997.
Santiago, en Chile. El ducto recorre un total de 463 kiléme-
tros, 314 kildbmetros en el lado argentinoy 149 kilometros Al 31 de diciembre de 2011, la participacién accionaria de
AES Gener en GasAndes y GasAndes (Argentina) es de 13%.
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NEGOCIOS ELECTRICOS

EN CHILE

Durante el ano 2011, los esfuerzos de la Direccion de Produccion

de AES Gener estuvieron centrados en intensificar la prevencion de

accidentes, reforzar el cuidado del medio ambiente y desarrollar las

actividades en forma sustentable, considerando los intereses de las

comunidades en las cuales la Compafia participa.

dicionalmente, se realizaron importantes esfuerzos

orientados a disminuir la tasa de salida forzada de las
unidades generadoras, y a incrementar la disponibilidad
de las mismas, esfuerzos que se vieron reflejados en una
mejora significativa de los indicadores.

En paralelo, se trabajé intensamente en adecuar la orga-
nizacion y sus profesionales a los requerimientos de una
gestion de operacion y mantenimiento mas moderna y
sofisticada, alineados con la nueva Politica de Gestion de
Activos definida por AES Gener, en la cual es fundamental
la vision integrada con las restantes éreas de la empresa
(entre ellas Finanzas y Comercial), el seguimiento estricto
de indicadores de gestion alineados con los objetivos de
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las personas, y la mejora continua llevada a cabo a través
del conjunto de herramientas incluido en la iniciativa
denominada “"APEX" (AES Performance Excellence).

En la misma linea, durante el afno 2011 se dio inicio al
proyecto “Genera’, orientado a obtener la certificacion
ISO 14.001 y OHSAS 18.001 e 1SO 9.001, en los plazos y la
medida adecuada a la realidad de cada una de las plantas.

Asimismo, es digno de destacar el trabajo intenso realizado
por la Direccion de Produccion, en conjunto con el drea
de Ingenierfa y Construccion, con el propdsito de lograr
la exitosa entrada en operacion comercial de la central
Angamos en el SING.



AES Gener

Centrales Termoeléctricas

Las unidades termoeléctricas de AES Gener son las
Unidades N°1y N°2 de central Ventanas, las dos unidades
avapor de la central Laguna Verde, y las turbinas a diesel
de la central Laguna Verde, central Los Vientos y central
Santa Lidia.

Adicionalmente en noviembre de 2011, la totalidad de los
activos y pasivos de la filial Energfa Verde fueron fusionados
con lamatriz, AES Gener. Las operaciones comprenden dos
centrales de biomasa: Constitucion de 11,1 MWy Laja de
12,7 MW que operan con biomasa forestal, principalmente
aserrin y corteza, y la central San Francisco de Mostazal
de 25,0 MW (turbogas) que opera con diesel.

Durante el aflo 2011, las Unidades N°1 y N°2 de central
\entanas se mantuvieron en servicio en forma practica-
mente continua, con la sola excepcion de los periodos
de mantenimiento programados para el afo. En este
contexto, a la Unidad N°1 de Ventanas se le realizd un
mantenimiento menor de 10 dias de duracién. Por su
parte, la Unidad N°2 de central Ventanas se llevd a cabo un
completo reacondicionamiento de turbina, generador y
sistemas auxiliares, incluyendo también el lavado quimico
de la caldera, y el reemplazo de tubos de caldera. Este
mantenimiento de la Unidad N°2 tuvo una duracion de 65
dfas. Esimportante destacar la mejora (disminucion) de la
tasa de salida forzada (EFOR) observada durante este afo
en la central Ventanas, al compararla con la obtenida en
afos anteriores, o con unidades de similares caracteristicas
existentes en el mundo, resultando una tasa de salidas
forzadas de 2,0% para la Unidad N°2 y de sélo 1,1% para
la Unidad N°1. La generacién neta acumulada para el afio
entre ambas unidades ascendié a 2.182 GWh.

En octubre del 2011, la central Los Vientos modifico su
punto de inyeccion a una modalidad de entrega de energfa
directa (0"expresa”) en la barra de Cerro Navia 110 kV, con
lo que se logré una inyeccion de su generacion en forma
directa a una barra de alto consumo. Con ello, la unidad
turbogeneradora (TG) a diesel de la central Los Vientos
incrementd su despacho durante los Ultimos meses del
ano, generando 44,2 GWh durante el afo 2011. La unidad
TG a diesel de la central Santa Lidia, operé con mayor
frecuencia, principalmente en el contexto del Decreto de
Racionamiento y para conservar la reserva hidrica en el
SIC, generando 146,1 GWh durante los meses de febrero
a agosto del afno 2011.

Por su parte, laTG a diesel de la central San Francisco de
Mostazal generd este afio 15,9 GWh mientras que la TG
a diesel de la central Laguna Verde oper6 este afo sélo
muy ocasionalmente, respondiendo plenamente a su
rol de unidad de respaldo, generando un total de 1,54
GWh en el afio.

Respecto a las unidades a vapor de la central Laguna
Verde es de particular importancia destacar el exitoso
proceso de conversion del combustible a ser utilizado
en sus calderas, de carbdn a petroleo diesel, permitiendo
una sustancial reduccion en sus emisiones.

Durante el afio 2011, las centrales Laja y Constitucién
generaron a partir de biomasa un total de 82,9 GWh
netos, en tanto que la venta de vapor a clientes del sector
forestal fue similar al afio 2010, alcanzando la suma de
474.000 toneladas, lo que equivale a 51,5% del vapor total
generado en las plantas.

En octubre del 2011, la central Los Vientos modificé su punto de

inyeccion a una modalidad de entrega de energia directa

(o “expresa”) en la barra de Cerro Navia 110 kV, con lo que se logré

una inyeccion de su generacion en forma directa a una barra de

alto consumo.
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La central Santa Lidia, oper6 con mayor

frecuencia, principalmente en el contexto

del Decreto de Racionamiento.

En septiembre de 2011, se renovd el contrato de suministro
de vapor y energia con el cliente CMPC Maderas por 12
anos, dando continuidad a la operacion de central Laja. El
contrato de venta de vapor que tenia Energia Verde con
Compania Papelera del Pacifico llegé a su fin en junio de
2011, motivo por el cual la caldera generadora de vapor
de la central San Francisco de Mostazal fue vendida a
dicha empresa.

Continuando con el compromiso de la Companifa en los
aspectos de medio ambiente y seguridad, se dio inicio
al proyecto de disefio e implementacion del Sistema de

Gestion Integrada bajo la norma 1SO 14.001 y OHSAS
18.001. En eldmbito de seguridad, en la central Ventanas se
alcanzo un récord de més de 2.000.000 de horas hombre
trabajadas sin accidentes con tiempo perdido.

En el aspecto ambiental, en el afo 2011 también fue des-
tacable la auditoria de seguimiento ambiental aprobada
en el mes de diciembre 2011 de acuerdo a la Norma ISO
14.001:2004 para las plantas de Laja y Constitucion, sujetas
a auditorfas de verificacion anuales, con lo que se continua
consolidando el compromiso con el medio ambiente de
estas unidades de energfa renovable no convencional,
haciéndolo parte integrante de sus procesos productivos.

Adicionalmente, se destaca durante el afo la certificacion
anivel interno de la Compania del Sistema de Gestion de
Activos Fisicos (AMF) a Nivel 3, denominado “Proactivo’,
iniciativa que tiene como objetivo optimizar el ciclo de vida
de los activos de generacion de las plantas de AES Gener.

Central Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Consumo Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) Especifico 2010 (%) 2011 (%)
(BTU/kWh)
Ventanas 1 Ventanas, V region 1964 carbon-vapor 1 120,0 9.952 90,2 91,3
Ventanas 2" Ventanas, V region 1977 carbén-vapor 1 220,0 10.068 66,5 79,0
Laguna Verde™ Laguna Verde, 1939-1949 diesel-vapor 2 47,0 17.821 19,6 86,4
Valparaiso,
V Region
Laguna Verde® Laguna Verde, 1990 diesel - TG 1 18,8 11419 99,1 99,9
Valparaiso,
V Region
Los Vientos” Las Vegas, Llay-Llay, 2007 diesel - TG 1 132,0 11.549 973 98,7
V/ Region
Santa Lidia™ Cabrero, VIIl Region 2009 diesel - TG 1 139,0 11419 91,4 97,4
San Francisco San Fco. de 2002 diesel - TG 1 240 13.366 99,8 984
de Mostazal® Mostazal, VI Regién
Constitucion? Constitucion, 1995 cogeneracion 1 230 17.022 949 97.8
VIl Regidn con biomasa
Laja? Cabrero, VIl Region 1995 cogeneracion 1 12,7 16413 96,2 973

con biomasa

(1)  Estas instalaciones son propiedad de AES Gener.

(2) Al31 de Diciembre de 2010 estas instalaciones eran propiedad de la filial Energfa Verde, y después de la fusion, al 31 de Diciembre de 2011 son propiedad de AES Gener.
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Centrales hidroeléctricas de pasada

Las centrales de generacion hidroeléctrica de AES Gener
son todas “de pasada’, es decir, no poseen embalse, lo que
minimiza el impacto en su entorno. Las centrales hidro-
eléctricas de pasada representan el 11% de la potencia
que AES Gener tiene instalada en el SIC (incluyendo
filiales y coligadas).

Las centrales hidroeléctricas de pasada se mantuvieron
en servicio en forma practicamente constante durante
todoelafo 2011.La generacion neta anual de las cuatro
centrales fue de 1.184 GWh, lo que representa un 18%
menos respecto del aflo 2010. Esta disminucidn se ex-
plica principalmente por la presencia del fenémeno de
La Nifa, lo cual trajo escasez en la precipitacion pluvial
y nival durante el periodo invernal del afo 2011, y bajas
temperaturas medias en el periodo de primavera — verano,
reduciendo los aportes por derretimiento de la nieve
acumulada en invierno.

El complejo Cordillera, como se denomina al conjunto
de centrales hidroeléctricas de pasada de AES Gener,
centro sus actividades en la busqueda permanente de la
Excelencia Operacional. Desde el punto de vista de man-
tencion se destaca el cambio del gobernador electrénico
de la Unidad N°1 de Alfalfal, equipo critico de esta central,
con lo cual, se espera una mejora en la disponibilidad de
ésta. Adicionalmente se realiz6 el vaciado del Canal Volcén,
después del ultimo realizado en el aflo 2001, actividad

que permitié reparar derrumbes internos y aumentar la
generacion del complejo.

El Complejo Cordillera lideré dentro de AES Gener la
migracién de toda la informacion interna al sistema
manejador de contenidos denominado LIVELINK, lo
que permitird mejorar la operacién y la mantencion del
Complejo, al disponer de una mejor base de administra-
cion de la informacion, y de mejores herramientas para
su busqueda y organizacion.

En el periodo de deshielo 2011-2012 se puso en servicio
un rodete con 100% de recubrimientos duros, realizado
mediante la aplicacién robotizada. Originalmente los
rodetes lograban turbinar como méaximo 120.000 tone-
ladas de sedimento, en tanto que con esta aplicacion
robotizada se logro llegar a 160.000 toneladas de sedi-
mento turbinado. Se obtuvo el objetivo esperado, el cual
significa aumentar el tiempo de operacion de los rodetes
en servicio, con el consiguiente aumento en generacion
e ingresos. Cabe sefalar que la disponibilidad agregada
de las cuatro centrales fue de 94,9%, en tanto que el EFOR
fue de sélo 0,06%.

Las centrales hidroeléctricas de pasada

representan el 11% de la potencia que AES

Gener tiene instalada en el SIC.

Central Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) 2010 (%)
Maitenes Los Maitenes, Cajén Rio 1923-1989 @ francis 5 30,8 923
Colorado, RM.
Queltehues Los Queltehues, Cajon 1948 pelton 3 489 96,9
Rio Maipo, RM
Volcan Cajon Rio Maipo, RM. 1949 pelton 1 13,0 99,7
Alfalfal Cajon Rio Colorado, RM. 1991 pelton 2 178,0 938

Estas instalaciones son propiedad de AES Gener.
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Centro de despacho de carga, y operaciony
mantenimiento de subestaciones y lineas de

transmision en el SIC

Dentro de los principales logros del ano 2011, se debe
mencionar la exitosa finalizacién de instalacion de fibra
Optica del tipo OPGW en las lineas Ventanas — San Pedro
y Las Vegas — Cerro Navia de 110 kV, completdndose de
esta manera una solida red de comunicaciones de mas
de 137 km de fibra éptica desde central Ventanas hasta la
subestacion Cerro Navia, dando asi el necesario respaldo
a las comunicaciones de voz y datos del sistema Costa,
Valle y Centro. Asimismo, se concluyé con el refuerzo de
la linea San Pedro — Quillota 110 kV, dejando tendido y
disponible el circuito N°2 para una futura conexion.

Adicionalmente, durante el ano se realizaron manteni-
mientos preventivos en todo el sistema de transmision
y subestaciones que pertenecen directamente a AES
Gener, se reemplazé el 65% del conductor de la linea
Queltehues - La Laja 110 kVy se instalé un nuevo desco-
nectador en subestacion Las Vegas 110kV, el que permitié
la conexion directa (o “expresa’) de la central Los Vientos
ala subestacion Cerro Navia 110 kV. Ademas, se concluyd
lainstalacion del transformador de 50 MVA de 110/12 kV
en la subestacion Laguna Verde y la instalacion y puesta
en servicio del sistema de vigilancia remota OMNICAST
en todas las subestaciones de propiedad de AES Gener.

En relacion a estudios del sistema eléctrico, se realizaron
estudios estaticos y dindmicos, como también de ajus-
tes de protecciones, los cuales permitieron la conexion
anticipada de la central Nueva Ventanas al sistema de
220 kV, y la conexién expresa de central Los Vientos en
subestacion Cerro Navia 110 kV. Esto ultimo permitié
dar mayor seguridad y flexibilidad a la operacion del SIC.

En relacion al Sistema de Gestion Ambiental, se avanzé
en el cumplimiento de todas las etapas necesarias para
obtener con éxito su re-certificacién bajo norma 1SO
14.001 durante el afio 2011. En cuanto al énfasis en la
seguridad laboral, se continud impulsando la politica de
cero accidentes de personal propio y de contratistas, no
registrandose ninguin accidente durante el presente afio.

Cabe destacar que durante el apagén que afecto al
SIC el dia 24 de septiembre, el Centro de Despacho de
AES Gener aplicé de forma rigurosa y sin errores el Plan
de Recuperacion de Servicio, motivo por el cual la SEC

absuelve de responsabilidad a AES Gener de los errores
cometidos en la recuperacion de servicio, fallas en las
instalaciones de transmision o sistema Scada.

Lineas de transmisién y subestaciones
de AES Gener

Tipo de Voltaje AES Gener
Circuito * (kV) (km)
Simple 220 1
Doble 220 73
Simple 110 4
Doble 110 249
Total 327

AES Gener
Subestaciones * Alfalfal

Maitenes, Queltehues

La Laja

Punta de Peuco

Pachacama

San Pedro

Ventanas 110 kV
Ventanas 220 kV
Autotransformador
220/110kV Ventanas
Torquemada
Laguna Verde

Panos o acometidas Los Almendros

a S/E de otras Florida

empresas Cerro Navia 110 kV
Las Vegas
La Calera
Miraflores

* Estas instalaciones son propiedad de AES Gener.

Se continué impulsando la politica de
cero accidentes de personal propioy de
contratistas, no registrandose ningun
accidente durante el presente afio.
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Eléctrica Santiago

Eléctrica Santiago realiza sus operaciones a través de la
central de ciclo combinado Nueva Renca, la que cuenta
con una potencia bruta instalada de 379 MWy utiliza gas
naturallicuadoy diesel indistintamente como combustible
principal, y gas propano para los quemadores de ductos,
y de la central Renca, la que cuenta con dos turbinas a
vapor que utilizan diesel como combustible, con una
potencia bruta de 100 MW entre ambas.

Un gran desafio resuelto exitosamente durante el afio 2011
fue que las operaciones y el mantenimiento se llevaron a
cabo con personal propio, ya que a fines del afo 2010 se
habfa reducido en forma relevante el alcance y los costos
del contrato que Eléctrica Santiago tenfa con Sigen S.A,
filial de General Electric.

El mantenimiento mayor realizado en 2011 al ciclo com-
binado, se realizé en un tiempo muy inferior al planeado,
ya que se habfa considerado 75 dfas y fue concluido
en menos de 50 dias, realizdndose adicionalmente en
forma exitosa la reparacién de la filtracion de vapor de
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la turbina de central Nueva Renca, recuperandose asi la
total capacidad de generacion a esta unidad.

Durante 2011 central Nueva Renca continué operando
con GNL Yy diesel, logrando una confiable operacion dual.
De esta forma, utilizando tanto gas natural proveniente
del terminal GNL de Quintero, como combustible diesel,
la central Nueva Renca registré en el afo 2011 una ge-
neracion neta de 1.974 GWh, con 5.839 horas de servicio
congas naturaly 1.145 horas de servicio con combustible
diesel. La generacion neta registrada por central Nueva
Renca en el afo 2011 fue 7% superior al afo anterior,
debido principalmente a la mayor disponibilidad de GNL
y los altos costos marginales en el SIC.

Durante el aflo 2011, Eléctrica Santiago re-certificd
ISO 14.001 por los préximos 3 afos, auditoria realizada
por Bureau & Veritas. En cuanto al énfasis en la seguridad
laboral, se continud impulsando la politica de cero acci-
dentes de personal propio y de contratistas.



La central Renca, por su parte, operd 533 horas durante
elafo 2011, totalizando una generacion neta de 22 GWh.
Estas horas de despacho se registraron entre los meses
de febrero y junio del 2011 a causa de un requerimiento
de generacién local en el centro de carga del SIC, por
restricciones en el sistema de transmision y reserva hidrica.

Otro hecho destacable durante el afo 2011, fue que se
consiguié que ambas unidades de central Renca quedaran
disponibles con toda su capacidad de generacion (50 MW
cada una), aumentando la potencia firme en 4,6 MW.

Adicionalmente a fines del afio 2011, fue implementado  Durante 2011 central Nueva Renca continué
el sistema de Telecontrol de las centrales Los Vientos y
Santa Lidia centralizando la operacién y supervisionen - Operando con GNL y diesel, logrando una
central Nueva Renca, operdndose bajo esta modalidad

confiable operacién dual.

en los meses de noviembre y diciembre.

Estas instalaciones son propiedad de Empresa Eléctrica Ventanas.

Central Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Consumo Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) Especifico 2010 (%) 2011 (%)
(BTU/kWh)
Renca Comuna de Renca, 1962 turbina vapor 2 100 15.788 829 85,3
Santiago, RM.
Nueva Renca Comuna de Renca, 1997 ciclo 1 3790 7.167 873 82,1
Santiago, RM. combinado
Estas instalaciones son propiedad de Eléctrica Santiago.
(1) La potencia de Central Nueva Renca es de 355 MW operando con diesel y de 379 MW operando con gas natural.
Eléctrica Ventanas
El'afo 2011 constituyd para central Nueva Ventanas su  Durante el desarrollo de este primer mantenimiento gene-
segundo afo de operacion comercial, mostrando durante ral se realizaron trabajos en la turbina, generador, caldera
elafo indicadores operacionales muy satisfactorios, alcan- y sistemas de auxiliares, siendo de particular relevancia
zandose una generacion neta acumulada de 1.855 GWh  que se aprovech¢ este periodo de mantenimiento para
y un EFOR de sdlo 1,9%, realmente destacable para una resolver practicamente la totalidad de los reclamos de
central térmica a carbon en su segundo aflo de operacién.  garantia que se encontraban pendientes de ejecucion por
La disponibilidad, que alcanzé un 87,6%, se vio afectada  necesidad de ser realizados con la unidad fuera de servicio.
por el primer mantenimiento general de la unidad, llevado
a cabo en solo 29 dias y con excelentes resultados.
Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Consumo Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) Especifico 2010 (%) 2011 (%)
(BTU/kWh)
Nueva Ventanas Ventanas, 2010 carbén-vapor 1 272 9.576 934 87,5
V Region
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Guacolda

Guacolda posee cuatro unidades en Huasco, Region de
Atacama, que operan con carbon y que totalizan 608 MW
de potencia bruta. A mediados de octubre de 2011 se dio
inicio al mantenimiento mayor de la Unidad N°2, trabajo
de gran complejidad y extensién, que incluyé ademds
el reemplazo del recalentador terciario y el cambio
del Sistema de Control Distribuido (DCS) por uno mas
moderno y versatil.

Durante el afio 2011, la generacion bruta de Guacolda
alcanzd a4.695 GWh, lo que comparado con los 4483 GWh
delafo 2010, representa un aumento del 4,7%. Durante
este periodo, la potencia media bruta fue de 590 MW, en
tanto que la disponibilidad de la central fue de un 90%.

Central Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Consumo Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) Especifico 2010 (%) 2011 (%)
(BTU/kWh)
Guacolda Huasco, Il Region 1995-1996- carbén-vapor 4 608 9321 91,8 90,0
2009-2010

Estas instalaciones son propiedad de Empresa Eléctrica Guacolda.

Eléctrica Angamos

La central Angamos fue la primera central en entrar en
servicio en el SING después de diez anos. Es la planta
a carbén de sudamérica mas moderna en el uso de
tecnologia de ultima generaciéon en abatimiento de emi-
siones y reduccion del uso de agua de mar, cumpliendo
ampliamente con todas las normas legales vigentes en
cuanto a emisiones, calidad de sus efluentes liquidos y
nivel de ruido. Considerando la caracteristica sismica de
Chile, la central Angamos cuenta con un disefio que le
permite soportar terremotos de mediana intensidad sin
salida forzada.

Las fases de construccion y puesta en marcha fueron
concluidas en forma exitosa antes de lo planificado, per-
mitiendo dar inicio a la operacién comercial de la Unidad
N°1 el 11 de abril, y el 10 de octubre para la Unidad N°2,
lo que permitio inyectar 1.285 GWh al SING durante el
afo 2011, de manera confiable, segura y sustentable.
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La transicion de la fase proyecto a la fase de operacion
comercial puede ser catalogada de exitosa, no habiéndose
registrado accidentes con tiempo perdido ni de personal
de planta nide empresas contratistas colaboradoras du-
rante el afio 2011, y habiéndose logrado durante el afio
2011 una disponibilidad de 95% con un EFOR de 2,5%,
con sélo 6 salidas intempestivas.

Eltrabajo en equipoy el énfasis en la Excelencia Operacional
fueron factores claves que permitieron el cumplimiento
de las metas y de los buenos resultados del complejo
durante el primer aflo de operaciéon comercial. Angamos
hoy trabaja bajo estdndares de Gestion de Activos de
acuerdo a PAS 55, la cual fue adaptada por AES Gener con
el nombre de Asset Management Framework (AMF) y en
que Angamos certificd en octubre de 2011. Durante el
ano 2011 se trabajé intensamente en la implementacion
de los estandares 1SO 9001, ISO 14001 y OSHAS 18001,



normas que estan programadas para ser certificadas en
abril de 2012. La certificacion de las 3 normas en conjunto
con AMF encamina a Angamos a ser una empresa de
clase mundial.

Un hito importante a destacar fue el incremento de la
capacidad maxima de cada unidad de Angamos con
respecto a la esperada seguin contrato de construccion,
de 259 MW a 272 MW, tras aprobar las pruebas de maxima
carga en diciembre de 2011. Esto aumentd la potencia
de despacho por unidad de 246 a 253 MW brutos. Asf, ,
durante el afio 2011 Angamos se transformd en un nuevo La central Angamos esla planta a carbén
actor relevante del sistema, entregando energia confiable,

, de sudamérica mas moderna en el uso
seguray sustentable a sus clientes.

de tecnologia de ultima generacién en

A fines de diciembre, se concluyd la instalacion de un
BESS de 20 MW en la subestacion Angamos 220kVquele  gbhatimiento de emisiones y reduccidon del
permitird a la central reemplazar una porcion de su reserva

base, aumentando su potencia maxima de despacho. uso de agua de mar.

Central Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Consumo Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) Especifico 2010 (%) 2011 (%)
(BTU/kWh)
Angamos Mejillones, Il Region 2011 carbon-vapor 2 545 9.976 na. 95,0

Estas instalaciones son propiedad de Eléctrica Angamos.
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Norgener

La central Norgener estd compuesta por dos unidades
turbo generadoras a vapor, cuya caldera utiliza como
combustible carbdn, con una capacidad de generacién
bruta de 277 MW.

Durante el afno 2011, la generacion anual de sus unidades
alcanzo6 2.077 GWh, y durante el mes de mayo de 2011,
se registro el record histoérico de generacion mensual de
Norgener, al alcanzar 201 GWh. Con estas cifras se observa
claramente el fruto de la incorporacion del sistema de
almacenamiento de energia en baterfas BESS, proyecto que
entré en operacion a fines de 2009, el cual permite reducir
la necesidad de reserva de energia rotante de las unidades
generadoras, al reemplazarla por energfa almacenada en
dichas baterfas, haciendo asf un uso mas eficiente de la
potencia instalada en las unidades generadoras.

Lo anterior ratifica la capacidad productiva de Norgener,
sobretodo si consideramos que la central nuevamente
obtuvo un excelente desempefio operacional, reflejado
a lo largo de todo el afio con el fiel cumplimiento de
todos los Indicadores Clave de Desemperio (o “KPI", por
sus siglas eninglés) que se habian fijado como objetivos.

Entre los trabajos realizados en la central Norgener durante
este afo, destaca la ejecucion de los mantenimientos
anuales de ambas unidades en menor tiempo que el
historico tradicional. Sumado a lo anterior, central Norgener
obtuvo la certificacion corporativa Nivel 3 - “Proactivo”
AMF, demostrando una vez més el compromiso asumido
con el logro de la Excelencia Operacional.

En el ambito de Seguridad, es muy
importante destacar que durante el
afio 2011 se alcanzaron 8 afios sin
accidentes con tiempo perdido en el

personal de Norgener.

En el ambito de seguridad, es muy importante destacar
que durante el ano 2011 se alcanzaron 8 afos sin acci-
dentes con tiempo perdido en el personal de Norgener.
Adicionalmente, se llevd a cabo la re-certificacion del
Sistema de Gestion Ambiental bajo Norma I1SO 14001, y
el Sistema de Gestion de Salud y Seguridad Laboral bajo
Norma OHSAS 18001 versién 2007, y se realiza la prepara-
cion para certificar ISO 9001, reafirmando el compromiso
de todo el personal de Norgener con la seguridad, la
excelenciay la calidad.

Desde el punto de vista organizacional, durante el afo
2011 fue incorporada al Complejo Norgener, la Sub-
Gerencia de Transmision SING, enriqueciendo humana
y profesionalmente la estructura de Norgener.

Central Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Consumo Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) Especifico 2010 (%) 2011 (%)
(BTU/kWh)
Norgener Tocopilla, Il Regién 1995 - 1997 carbén-vapor 2 2773 9.497 96,6 95,5

Estas instalaciones son propiedad de Norgener.
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Centro de despacho de carga, y operaciony
mantenimiento de subestacionesy lineas de

transmision en el SING

Durante este afio 2011, y en consonancia con la entrada
en operacion comercial la central Angamos, el Centro
de Despacho tuvo un rol importante y destacado en
la coordinacion operativa de las pruebas y puesta en
marcha de la central Angamos. Asimismo, este afo se
inicié la coordinacion operativa, ante el CDEC-SING, de las
instalaciones de los clientes de central Angamos (Minera
Escondida y Minera Spence).

También es importante destacar la participacion en los
estudios eléctricos, la inspeccion, puesta en marcha, y
recepcion de los proyectos de transmision eléctrica aso-
ciados a la central Angamos (142 km de lineas en 220 kV,
y una subestacion), y la inspecciéon y puesta en marcha
de las subestaciones SOM Minsal y SQM Promin, ambas
propiedad de Soquimich S.A.

Durante 2011 se realizaron los mantenimientos preven-
tivos de todo el sistema de transmision y subestaciones
pertenecientes a Norgener, AES Gener y Angamos en
el SING, destacandose el inicio de las actividades de

mantenimiento de las instalaciones asociadas a la central
Angamos. Asimismo, se realizaron todos los manteni-
mientos preventivos de los sistemas de transmision de
clientes, los cuales se encuentran establecidos en los
distintos contratos de suministro, o contratos de arriendo
de activos de transmision.

Conrespectoalos BESS, durante el aflo 2011 se cumplieron
dos afos en que se lleva a cabo con éxito la operacion y
el mantenimiento del BESS instalado en la Subestacion
Andes, y se participo activamente en la puesta en marcha
del BESS instalado en la subestaciéon Angamos.

En el dmbito de medio ambiente y seguridad, durante
2011, Bureau Veritas, luego de realizada la auditorfa
de seguimiento, mantuvo la certificacion 1SO 14001 y
OHSAS 18001 para toda la Subgerencia de Transmision.
Ademas, se recibio el reconocimiento de AES Corp. y su
Directorio por cumplir 10 afos sin accidentes con tiempo
perdido. También es importante destacar que se alcanzé
la certificacion Nivel 3 —"Proactivo”en AMF durante 2011.

Lineas de transmisién y subestaciones de AES Gener

Tipo de Circuito Voltaje AES Gener Norgener Eléctrica Angamos
(kV) (km) (km) (km)
Simple 345 140
Simple 220 108 95
Doble 220 63 72 142
Simple 110 33
Simple 220 En arriendo 228
Total 539 200 142
Gener Norgener Angamos
Subestaciones Andes Norgener Angamos
Nueva Zaldivar Oeste
Laberinto Minsal
La Cruz

Panos o acometidas
a S/E de otras
empresas

2 pafnos en S/E Mantos
Blancos

1 pano en S/E Lomas Bayas

2 pafnos en S/E Crucero
2 pafos en S/E Barriles
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TermoAndes

La central Salta esté constituida por un ciclo combinado
conformado por dos turbogeneradores a gas, con capaci-
dad de operar con gas natural o diesel como combustible,
dos calderas recuperadoras de calor, y un turbogenerador
avapor (TV), con la capacidad de conectar cualquiera de
los tres turbogeneradores a cualquiera de dos sistemas
eléctricos: al SING en Chile, y al SADI en Argentina, y sin
interconectar dichos sistemas.

Durante el afio 2011, la central Salta operd normalmente
con ambas unidades TG conectadas al SADI, y la TV co-
nectada al SING. Durante los meses de menor disponi-
bilidad de gas (desde mayo a principios de septiembre),
la central operd conectada exclusivamente hacia el SADI
en configuracion de “medio” ciclo combinado, es decir,
operd una sola TG y con una sola caldera recuperadora
alimentando la TV, la cual, por tal motivo, queda con
capacidad de generar hasta la mitad de su carga maxima.
Por otra parte, debido al prondstico de muy alta demanda
de energfa en Argentina para el periodo estival y dada la
indisponibilidad de otros generadores en la zona, a contar
del 19 de diciembre de 2011 se cambié de sistema la TV,
quedando toda la generacion dirigida al SADI.

En 2011, la generacion anual fue de 3.282 GWh, de los
cuales 3.281 GWh fueron generados con gas natural y slo
1 GWh con diesel. La generacion anual experimenté una
leve baja (2%) cuando se la compara con el afio anterior,
debido principalmente a la menor disponibilidad de gas
durante elinvierno 2011 con respecto a 2010. Sin embargo,
en el mes de diciembre de 2011 la central Salta logro el
récord histérico mensual de generacion, alcanzando los
393 GWh en el mes, equivalente a una generacion media
de 528 MW netos.

El 78% de la generacion fue entregada al SADI (2.550
GWh)y el 22% restante fue entregado al SING (732 GWh).
En el SADI, 36% (914 GWh) fue vendido a clientes y 64%
(1.636 GWh) fue vendido al mercado spot.
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Durante el afo 2011, TermoAndes obtuvo importantes

logros en el mercado energético argentino, al incrementar
la potencia contratada por clientes bajo la modalidad
denominada“Energfa Plus"de 122 MW en 2010 a 207 MW
en 2011, pasando de 80 a 364 industrias abastecidas, en
tanto que las ventas de energia por contrato pasaron de
242 GWh a 914 GWh, posiciondndose como lider por sobre
sus cuatro competidores en el mercado de“Energia Plus’,
con una participacion en este segmento de mercado del
33%. Esimportante destacar que este segmento de mer-
cado presenta margenes mds atractivos que el mercado
de Energfa Base y que el mercado spot.

Otro logro relevante fue que en febrero de 2011 se logréd
la aprobacién por parte de la Subsecretaria de Energia
Eléctrica de Argentina de los“Contratos de Disponibilidad
de Potencia entre Generadores de Energia Plus”. Esta ini-
ciativa de TermoAndes permite el respaldo mutuo entre
generadores de“Energia Plus”en caso de no encontrarse

En el mes de diciembre de 2011 la central
Salta logroé el récord histérico mensual
de generacién, alcanzando los 393 GWh

en el mes, equivalente a una generacién

media de 528 MW netos.



despachados, permitiendo disminuir riesgos y aumentar
las ventas de contratos. Cabe destacar que el desarrollo
de este proyecto se llevé a cabo mediante la metodologia
APEX 'y obtuvo el primer lugar en el evento mundial de
APEX en el cual compiten proyectos de todos los paises
en donde AES Corp. tiene negocios.

Durante el aho 2011 se construyé el quinto estanque
de almacenamiento de diesel, este Ultimo de 7.300 m?,
completando asi una capacidad de almacenamiento de
diesel de 19.300 m?, lo que otorga una autonomia de 27
dfas a minimo técnico de medio ciclo combinado. Otros
eventos destacables dentro de la gestion de 2011 fueron
la compra y entrega en la central de un transformador
monofasico de 345/132 kV para respaldo del existente,
y el inicio de la construccion de una linea de trasmision
eléctrica de 132 kV de 45 km de extension, que uniré la
central Salta directamente con la estacion transformadora
de distribucién denominada“ET Salta Este” ubicada en la
ciudad de Salta. Adicionalmente, en el mes de agosto de
2011 serealizaron con éxito y en tiempo récord los man-
tenimientos correspondientes a las unidades TVy TG N° 2.

El excelente desempefio operacional del afio 2011 se vio
reflejado en el fiel cumplimiento de todos los KPI que a
inicio de afo se habian establecido como objetivo. El
destacable es el EFOR, que fue de 0%. En el dmbito de
seguridad, durante el afio 2011 se alcanzaron tres afios
sin accidentes con tiempo perdido en el personal de la
central y contratistas de TermoAndes.

Durante el afio 2011, TermoAndes
obtuvo importantes logros en el mercado
energético argentino, al incrementar la
potencia contratada por clientes bajo la
modalidad denominada “Energia Plus”
de 122 MW en 2010 a 207 MW en 2011,

pasando de 80 a 364 industrias abastecidas.

Central Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Consumo Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) Especifico 2010 (%) 2011 (%)
(BTU/kWh)
Salta Salta, Argentina 1999 ciclo 2 turbogas, 1 642,8 7.013 90,3 86,9

combinado turbina vapor

Estas instalaciones son propiedad de TermoAndes.

InterAndes

InterAndes cuenta con una concesion para la transmision
de energia eléctrica entre la ubicacién de la central Salta
en Argentina, y el nodo frontera en Paso Sico, punto
limitrofe con Chile. Asimismo, cuenta con un contrato
con TermoAndes para otorgarle el servicio de transporte
de energia y potencia eléctrica entre central Salta y dicho
nodo frontera.

Durante el ano 2011, se continud con el plan anual de
mantenimiento, y con el plan de mejoras en las defensas
costeras en los rios Wierna y Mojotoro, a fin de proteger
las torres de la linea cercanas a estos cauces. Asimismo, se
continudé con el plan de limpieza de la franja de servidum-
bre y caminos de servicio, y con el plan de reposicion de
protecciones catédicas a las torres arriostradas ubicadas
en las zonas de los salares.

Adicionalmente, durante el afno 2011 se cumplié con
la Auditorfa de Seguridad Publica y con el Plan de

Contingencia a las que estd sometida la linea, cumpliendo
asi con los requerimientos del Ente Nacional Regulador
de la Energfa de Argentina.

Tipo de Circuito Voltaje (kV) Interandes
(km)

Simple 345 228

Total 345 228

Lineas de transmisién y subestaciones
de InterAndes

Interandes

Subestaciones Salta

Estas instalaciones son propiedad de InterAndes.
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NEGOCIOS ELECTRICOS
EN EL EXTRANJERO

AES Chivor

Durante 2011, el embalse de AES Chivor tuvo un aporte en caudal

del 125% de la media histérica siendo el segundo afio con mayores

aportes de los ultimos 33 afios.

ste efecto se deriva del impacto que tuvo el fendmeno

de La Nina sobre la climatologia colombiana durante
todo el ano, el cual se manifestd con enfriamiento de las
aguas del océano Pacifico, prevalencia de frentes frios
tropicalesy un comportamiento de las variables climaticas
consistentes con el fendmeno La Nifa. La generacion
de energia de AES Chivor fue de 5.338 GWh la cual se
constituye en el nuevo récord de energia generada en la
historia de la central, representando 135% del promedio del
periodo 2000-2010. Con respecto a la demanda nacional,
la generacion correspondié al 9,1% de la energfa total
demandada por el pais durante el 2011 (58.640 GWh/aro).

Enelano 2011, se ejecutd el Plan Anual de Mantenimiento
previsto para las unidades, equipos electromecénicos y
estructuras civiles de la central, cumpliendo con las nece-
sidades técnicasy comerciales que permiten garantizar la
continuidad del negocio. Durante el periodo, se ejecutd
el plan de mantenimiento programado de las Unidades
N°1, 5,7y 8y el desarrollo del reacondicionamiento de
la Unidad N°2 que fue iniciado el cuatro de septiembre y
finalizado a satisfaccion el 22 de diciembre. Por otra parte,
los indices KPI establecidos como meta para el 2011 se
cumplieron de forma satisfactoria. La disponibilidad de
la planta fue de 91,8%.

Asimismo, se desarrollaron los proyectos de actualiza-
cién tecnoldgica tales como, la modernizacion en la
instrumentacion de temperaturas y el rebobinado del
generador de la Unidad N°2. Adicionalmente, se logrd
disminuir significativamente los costos operacionales y
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maximizar los ingresos. En relacion con seguridad, al poner
la seguridad primero no se presentaron incidentes con
pérdida de tiempo (LTI) en el personal directo ni contratista.

Como parte del programa de Excelencia Operacional, se
llevé a cabo la revision entre pares (Peer to Peer Review)
para verificar el nivel de maduraciéon del AMF de AES
Chivor. Como resultado de la revision se pudo concluir,
que AES Chivor ostenta una practica consecuente con el
Nivel 3 —"Proactivo”de la matriz de maduracion en los 24
elementos que componen el AMF e incluso se demuestran
practicas acordes con niveles 4y 5 para varios elementos.
Por otra parte se obtuvo cero No Conformidades en la
auditoria anual de seguimiento al Sistema de Gestion
de Calidad por parte del ente local autorizado ICONTEC,
bajo el estdndar internacional ISO 9001 versién 2008 rela-
cionado con la operacion y mantenimiento de la central
para la generacion de energia eléctrica y los servicios de
mantenimiento y reparacion de piezas hidromecanicas.

Durante 2011, se relanzé el programa APEX al interior
de AES Chivor, aumentando el alcance y cobertura para
adecuarlo al nuevo contexto de mejora continua, con
lo cual se llevaron a cabo seis proyectos APEX, uno de
los cuales clasificd y participd en la premiacion regional.
Adicionalmente, se afianzd la metodologia de andlisis
causa — rafiz (RCA) con la realizacion de reuniones de
andlisis para seis eventos de planta, que generaron planes
de accion para disminuir la probabilidad de ocurrencia de
estas fallas. En Reliability Centered Maintenance (RCM),
metodologia que permite evaluary establecer la estrategia



de mantenimiento, se analizaron tres sistemas basicos de

las unidades, con lo cual se han completado once sistemas
fundamentales analizados bajo esta metodologia. Los
grupos de trabajo estuvieron conformados por personal
de operacion y mantenimiento.

En relacion al desarrollo de proyectos, se brindé soporte
técnico en el proceso de evaluacion, aprobacion y con-
tratacion de obra, entre otros, necesarios para lograr el
inicio de construccién durante 2012 del proyecto Tunjita,
central hidroeléctrica de pasada de 20 MW. Como parte
de estas actividades, se logro la aprobacion del proyec-
to por parte de la entidad encargada de la planeacion
del Sistema Interconectado en Colombia (UPME), y se
soportaron los procesos para las contrataciones de obra
y suministro de los equipos, contrato de conexion de la
Subestacion efectuado con la empresa operadora de la
red de interconexion y el registro del proyecto ante las
entidades oficiales. El proyecto comenzard su construccion
en el primer semestre de 2012.

La produccién de energia de AES Chivor fue
de 5.338 GWh la cual se constituye en el
nuevo récord de energia generada en

la historia de la central.

Ubicacion Inicio de Tipo Turbina Unidades Potencia Disponibilidad Disponibilidad
Operaciones (MW) 2010 (%) 2011 (%)
Boyaca, Colombia 1977-1982 Pelton 8 1.000 93,6% 91,8%

Estas instalaciones son de propiedad de AES Chivor.
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PROYECTOS EN )
CONSTRUCCION

Durante el afio 2011, AES Gener continué el desarrollo y construccién

de su ambicioso plan de expansidn en respuesta a las necesidades y

oportunidades de mercado presentes en Chile.

En abril y octubre de 2011, respectivamente, en-

traron en operacion la primera y segunda unidad
de la central Angamos por un total de 545 MW. Ambas
unidades estdn conectadas al SING y constituyen un
aporte importante a la matriz energética del pais,
contribuyendo a aumentar la confiabilidad del sistema
eléctrico. Adicionalmente, en diciembre de 2011, inicid
su operacion el proyecto de innovacion BESS, adyacente
a la central Angamos, que permite a esta Ultima liberar
energia destinada a reserva en giro.

Con la puesta en marcha de la central Angamos durante
2011,y la construccion de la cuarta unidad en Ventanas,
Ventanas IV, que continta segun lo programado, AES
Gener estd concluyendo una primera fase de expansion
que involucré la inversion de aproximadamente US$3 mil
millones y que significard un aumento en su capacidad
instalada de 49% desde que se inicio el plan de expan-
sion en 2006. De esta forma, la Comparifa busca seguir
siendo un aporte clave para la seguridad del sistema
eléctrico chileno, que requiere aumentar su capacidad
de generacion en forma continua. Al 31 de diciembre de
2011, el Unico proyecto que contintia en construccion es
la unidad a carbdn Ventanas IV.
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Ventanas IV (Proyecto
Campiche) (SIC-Chile)

El proyecto termoeléctrico Ventanas IV, desarrollado por
la filial de AES Gener, Eléctrica Campiche, considera la
construccion de una unidad termoeléctrica a carbon, de
aproximadamente 270 MW brutos, que utilizard como
combustible carbén bituminoso y sub-bituminoso. Se
ubicara al costado de las actuales centrales Ventanas y
Nueva Ventanas, en la comuna de Puchuncavi,V Region.
La central contempla sistemas de abatimiento para
controlar emisiones de SO2, NOx y material particulado.
El proyecto cuenta con un contrato de ingenierfa, sumi-
nistro y construccion, bajo la modalidad “llave en mano”
suscrito con Posco E&C.

La unidad Ventanas IV, originalmente tenfa programada su
entrada en operacion en mayo de 2011, sin embargo con
fecha 22 de junio de 2009 un fallo de la Corte Suprema
revocd su permiso ambiental fundado en problemas de
indole territorial. Luego de la modificacion de la Ordenanza
General de Urbanismo y Construcciones de fines de afio
2009, que resolvio el tema de uso de suelo de la zona



‘ ‘S Gener esta concluyendo una primera fase de

expansion que involucro la inversion de aproximadamente

US$3 mil millones y que significara un aumento en su capacidad

instalada de 49%.

donde se emplaza esta central, el 26 de febrero de 2010
la Comision Regional del Medio Ambiente de laV Regidn
emitié una nueva resolucion de calificacion ambiental
de la central. El diez de agosto de 2010, la Municipalidad
de Puchuncavf entreg6 el permiso de construccion
para la unidad, permiso por el cual se interpusieron dos
recursos de proteccion ante la Corte de Apelaciones
de Valparaiso (CAV). La CAV rechazo dichos recursos en
noviembre de 2010, lo que posteriormente fue apelado

ante la Corte Suprema, la cual fallé de la misma manera
en enero de 2011.

Las obras del proyecto se reiniciaron durante 2011 y se
prolongardn durante este afio, esperdndose el inicio de
operacion de Ventanas IV durante el primer trimestre de
2013. Cabe sefalar, que al 31 de diciembre de 2011 el
proyecto presentaba un avance de 84%.
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PROYECTOS EN
DESARROLLO

Durante 2011, AES Gener continué la identificacion y desarrollo de

nuevas oportunidades de negocio aprovechando su presenciay

conocimiento del mercado.

|_a Compafia cuenta con una amplia cartera de pro-
yectos incluyendo centrales de carbdn, centrales
hidroeléctricas de pasada y proyectos renovables como
baterfas de almacenamiento de energfa, proyectos solares,
minihidro y de generacion edlica.

Entre los proyectos en desarrollo, aquellos que cuentan
con un mayor grado de avance son los que han obtenido
aprobacion ambiental. Estos son el proyecto hidroeléctrico
Alto Maipo, proyecto termoeléctrico Cochrane, proyecto
termoeléctrico Guacolda V' y proyecto termoeléctrico
Los Robles en Chile y proyecto hidroeléctrico Tunjita en
Colombia.

El proyecto hidroeléctrico Alto Maipo
consiste en dos centrales de pasada
de 531 MW. El proyecto contempla que
alrededor del 90% de las obras sean
subterraneas y no tiene embalse ni

reubicacién de personas.
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Proyecto hidroeléctrico
Alto Maipo (SIC-Chile)

El proyecto hidroeléctrico Alto Maipo consiste en la cons-
truccion de dos centrales de pasada en serie hidraulica
en la cuenca del Rio Maipo denominadas Alfalfal Il'y Las
Lajas, cuya potencia total instalada alcanzard los 531 MW.
El proyecto contempla que alrededor del 90% de las obras
sean subterraneas, no tiene embalse ni reubicacion de
personas y presenta importantes ventajas para el SIC
asociadas a su cercania a la ciudad de Santiago y a los
consiguientes ahorros en transmision de energia eléctrica.

Durante elafno 2011 se continud avanzando en el desarrollo
del proyecto, se obtuvo la aprobacion de obras hidraulicas,
se dio inicio a la construccién de las obras preliminares
(esencialmente caminos de acceso y alimentacion eléc-
trica a los sitios de faena), y se efectud la licitacion de los
contratos principales para la fabricacion de los equipos de
generacion y para la construccion de las obras subterra-
neas. Durante el ano 2012 se espera suscribir los contratos
de construccion principales, obtener el financiamiento y
dar inicio a la construccion de las obras subterraneas. La



aprobacién ambiental fue obtenida en marzo de 2009 y
durante el ano 2010 se obtuvo la aprobacién ambiental
del sistema de transmision.

Alto Maipo constituye un aporte energético importante
para el SIC, ya que se espera que produzca en torno a
2.300 GWh al afio, lo que equivale a alrededor del 45%
de la energia actualmente consumida en los hogares de
la Region Metropolitana.

Proyecto
termoeléctrico
Cochrane (SING-Chile)

El proyecto termoeléctrico Cochrane considera la cons-
truccion de dos unidades termoeléctricas a carbon de 266
MW brutos cada una, ubicadas al norte de Antofagasta,
en la comuna de Mejillones en la Il Region. El proyecto
obtuvo su aprobacion ambiental en septiembre de 2009 y
lalinea de transmision para evacuar la energfa del proyecto
al SING obtuvo su aprobacion ambiental en abril de 2009.

El proyecto contempla emplazar la central a un costado
de la existente central termoeléctrica Angamos, aprove-
chando sinergias asociadas a servicios portuarios y acopio
de carbon, entre otros. La central contempla el uso de
tecnologfa de carbén pulverizado, utilizando carbén bitu-
minoso y sub-bituminoso como combustible e incorpora
sistemas de abatimiento para controlar emisiones de SO2,
NOx y material particulado. El proyecto esta orientado
a responder a las necesidades de electricidad del SING.

Durante el afo 2011, se continud con el desarrollo del
proyecto, en particular, se comenzé la negociacion de
contratos de suministro de energfa con potenciales clientes
del sectorindustrial en el SING y se avanzd con el contrato
de ingenierfa y construccion de la central. Durante 2012
se espera suscribir contratos de largo plazo para una parte
importante de la energia que genera la central, obtener
el financiamiento y dar inicio a la construccion bajo la
modalidad “llave en mano".

El proyecto Cochrane contempla emplazar

la central a un costado de la existente

central termoeléctrica Angamos,

aprovechando sinergias asociadas a

servicios portuarios y acopio de carbén,

entre otros.

Proyecto
termoeléctrico
Guacolda V (SIC-Chile)

El proyecto termoeléctrico Guacolda V, de la coligada
Guacolda, constituye la quinta unidad del complejo
Guacolda, en Huasco, en el norte del SIC. La nueva uni-
dad de 154 MW de potencia, serd similar a las unidades
existentes. Contempla el uso de tecnologfa de carbon
pulverizado, utilizando carbén bituminoso y sub-bitumi-
noso como combustible. La central contempla sistemas
de abatimiento para controlar emisiones de SO2, NOx
y material particulado. El proyecto obtuvo su permiso
ambiental en agosto del ano 2010. Esta unidad aportarfa
aproximadamente 900 GWh por afo al SIC.

Durante el afo 2011, se continué con el desarrollo del
proyecto, en particular, se comenzo la negociacion con-
tratos de suministro con potenciales clientes de la zona
y se avanzé con el contrato de ingenierfa y construccion
de la central. Durante 2012 se espera suscribir contratos
de largo plazo para una parte importante de la energfa
que genera la central, obtener el financiamiento y dar
inicio a la construccion bajo la modalidad“llave en mano”.
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Proyecto
termoeléctrico Los
Robles (SIC-Chile)

El proyecto termoeléctrico Los Robles contempla la
construccion de dos unidades a carbén de 375 MW brutos
cada una, con calderas aptas para carbon pulverizado,
que permiten utilizar como combustible carbén bitumi-
noso y sub-bituminoso. El terreno en que se proyecta el
emplazamiento de Los Robles estd ubicado a 290 km al
suroeste de Santiago, aproximadamente 30 km al sur de la
ciudad de Constitucion, en la VIl Region. El proyecto esta
orientado a responder a las necesidades de electricidad
del SIC. Este proyecto considera la construccién, equi-
pamiento y operacién de un puerto. Los Robles obtuvo
su aprobacién ambiental en octubre del afo 2008. La
central contempla sistemas de abatimiento para controlar
emisiones de SO2, NOx y material particulado.

Proyecto solar Los
Andes (SING-Chile)

El proyecto Solar Los Andes contempla la construccion de
un parque solar fotovoltaico de 220 MW en varias etapas.
En el ano 2012, se espera construir la primera etapa del
proyecto, que consiste en una planta solar prototipo de
1T MW que se integrard a la operacion de los BESS insta-
lados en la subestacion Andes, ubicada a 260 kilémetros
al sur este de Antofagasta. Para el trabajo de integracion
de los paneles solares y los BESS se obtuvo un subsidio
de INNOVA-CORFO para financiar el desarrollo de un

nuevo software y de un sistema de control adecuado
para el proyecto.

La segunda etapa del proyecto, proyectada para el 2014,
contempla la instalacién de 20 MW en paneles solares
conectados a la misma subestacion, y posteriormente
se espera aumentar anualmente la capacidad del parque
solar en etapas de 40 MW cada una, para asi completar
el 2018 los 220 MW del proyecto.

Proyecto hidroeléctrico
Tunjita (SIN-Colombia)

El proyecto hidroeléctrico Tunjita consiste en la cons-
truccion de una nueva planta de generacion junto al
Embalse Esmeralda de AES Chivor haciendo uso del
potencial hidrico de la desviacion del rio Tunjita. La planta
de generacion es una central de pasada que contara con
una capacidad instalada de 19,8 MW, y aprovechara el
tunel que desvia las aguas del rio Tunjita al embalse La
Esmeralda de la central hidroeléctrica Chivor.

Durante el ano 2011, se desarrollaron los procesos de
seleccion, negociaciony firma del contrato EPCly se realizd
la negociacién y firma de los contratos de financiacion a
través de Leasing de Infraestructura. Adicionalmente, se
realizaron con éxito los procesos de aprobacion nacional
y validacion del proyecto como Mecanismo de Desarrollo
Limpio (MDL), y se logrd el aseguramiento de los terrenos
faltantesy la aprobacion y firma de contratos de conexién
al sistema de interconexion nacional. Se espera comenzar
la construccién del proyecto durante 2012y su inicio de
operacion comercial estd programado para el afio 2014.

royecto Solar Los Andes contempla la construcciéon de un

parque solar fotovoltaico de 220 MW en varias etapas.
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RESPONSABILIDAD SOCIAL
EMPRESARIAL

La Responsabilidad Social Corporativa o Responsabilidad Social

Empresarial (RSE), como herramienta de gestion empresarial,

es mucho mas que la ejecucion de programas de alcance social.

Actualmente, las empresas deben desenvolverse en un entorno

dinamico, marcado por la necesaria vinculacion de la empresa

con sus distintos publicos de interés y muy especialmente con las

comunidades en las que esta inserta.

Para AES Gener, ser socialmente responsable es cumplir
sumision de negocios -proveer seguridad al suministro
eléctrico actuando de manera ética y responsable con to-
dos los grupos de interés que forman parte de la Compania
o se relacionan con ella, principalmente trabajadores,
accionistas, inversionistas, clientes, proveedores, socios y
comunidades en las que se insertan sus instalaciones. En
otros términos, es ser una empresa eficiente y confiable
que crea valor sustentable para todos esos grupos y que
vela asf por su propia sustentabilidad. Una empresa cuyo
negocio, como un todo, hace una contribucion positiva
ala sociedad.

La Responsabilidad Social Empresarial de AES Gener se
desarrolla sobre la base de tres pilares basicos en todas
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aquellas comunas donde la Compania tiene operaciones:
educacion, empleabilidad e infraestructura comunitaria.
Es ejecutada a través de la Fundacion AES Gener, ex
Fundacion Maitenes.

AES Gener comprende esta Responsabilidad Social
Corporativa como parte de su excelencia operacional,
la que no se reduce sélo a la forma en que opera sus
plantasy negocios, sino también a como se relaciona con
las comunidades en las que se inserta, mismas de las que
proviene un porcentaje importante de sus trabajadores y
contratistas,y con las cuales tiene una politica permanente
de buen vecino.



VALORES CORPORATIVOS Y
ETICA DE LOS NEGOCIOS

AES Gener, al igual que todas las empresas del grupo AES, ha

establecido cinco valores corporativos como principales guias

para la accién concreta en el trabajo y como marco para el

comportamiento y las decisiones de negocios. Dichos valores, que

se detallan a continuacion, constituyen el eje central del Cédigo de

Conducta de la Compaiiia.

1. La seguridad
primero:

Garantizar operaciones seguras en nuestras instalaciones
es la piedra angular de nuestras actividades diarias y de
nuestras decisiones. Los integrantes de la empresa deben
privilegiar la seguridad y la prevencion de riesgos asociados
al trabajo para su personal, contratistas y comunidades del
entorno. Con el fin de mantener vigente esta cultura de
la seguridad en la Companifa, periédicamente se realizan
diversas actividades en las que participan transversalmente
todos los integrantes de la empresa.

2. Actuar con
integridad:

Las personas de la Compania deben ser honestas, dig-
nas de confianza y responsables. La integridad debe ser
parte de la esencia de la conduccion individual, de la
interaccion de unos con otros y de la vinculacién con
terceros en el trabajo.

3. Cumplir los
COMpPromisos:

Quienes forman parte de la Compania deben cumplir
los compromisos que la organizacién ha adoptado con
todos los grupos de interés con los que se relaciona, entre
ellos clientes, trabajadores, comunidades, accionistas,
proveedores y socios.

4, Esforzarse por la
excelencia:

Los integrantes de la Compania deben esforzarse para ser
los mejores en lo que hacen y alcanzar un desempefo
con niveles de clase mundial.

5. Disfrutar su trabajo:

Quienes forman parte de la organizacion saben que el
trabajo puede ser interesante y gratificante. Estan llamados
adisfrutar su trabajo y a apreciar la satisfaccion de ser parte
de un equipo que positivamente marca una diferencia.
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Por diversas vias, la Compania fomenta la aplicacién con-
creta de estos valores en el trabajo y desarrolla actividades
y materiales para propiciar la reflexion en torno a ellos.

El Codigo de Conducta es entregado y aceptado por todos
los colaboradores y entregado ademads a contratistas,
proveedores y socios comerciales. Asimismo, se encuentra
disponible en la pdgina web de la empresa.

Programa de Eticay
Cumplimiento

El Programa de Etica y Cumplimiento de la Comparifa
tiene como fin asegurar que la empresay sus empleados,
como asf también sus socios comerciales, proveedores y
contratistas, se ajusten a las normas éticas mas elevadas y
cumplan con todos los requisitos legales y reglamentarios

de Chile, tales como la Ley 20.393 (responsabilidad penal de
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las personasjuridicas) y las leyes y normas internacionales
pertinentes, tales como la convencion para combatir el
cohecho de servidores publicos extranjeros en transac-
ciones comerciales internacionales de la Organizacion
para la Cooperacion del Desarrollo Econémico (OCDE),
otras leyes contra fraudes y anti-corrupcion, la U.S. Foreign
Corrupt Practices Act (Ley de Estados Unidos sobre
Practicas Corruptas en el Extranjero, "FCPA") y demas
legislacion aplicable.

El Departamento de Eticay Cumplimiento de AES Gener
esta liderado por el Gerente de Etica y Cumplimiento,
quien tiene a su cargo capacitar alos empleados, efectuar
reuniones periédicas sobre temas de interés, supervisar el
cumplimiento del programa, administrar la Linea de Ayuda,
llevar a cabo investigaciones, revisar los contratos que firme
la compafia a fin de asegurar la inclusién de normas en
contra de actos corruptos, financiamiento del terrorismo,
lavado de dinero, soborno, etc. y revision de donaciones
para asegurar que cumplan con la normativa aplicable.




RESPONSABILIDAD CON
LA COMUNIDAD

Politica de Vinculacion
y Relacionamiento con
Comunidades Locales

Con ladictacién a fines de 2009 de la Politica de Vinculacion
y Relacionamiento con las Comunidades Locales (PVRCL),
AES Gener dio los lineamientos conceptuales y un en-
foque para su relacion con las comunidades en las que
se emplazan las plantas. La PVRCL representa un gran
avance porque ha permitido gestionar con efectividad
y con un enfoque de sustentabilidad la relacion con las
comunidades vecinas a las instalaciones de la empresa,
capitalizando lo que AES Gener ha venido haciendo en
materia de comunidad, tanto en el dmbito del medioam-
biente como en el social.

De esta forma, ademés de la politica de RSE que lleva ade-
lante AES Gener a través de su fundacion, cada complejo
ha establecido alianzas especificas con las comunidades
de su entorno. Asi, por ejemplo, el complejo Angamos
ha firmado convenios con la llustre Municipalidad de
Mejillones y con establecimientos educacionales, al mismo
tiempo que pertenece al directorio de la Fundacién por la
Sustentabilidad del Gaviotin y al directorio de la Asociacion
de Industriales de Mejillones; el complejo Norgener ma-
terializé durante el 2011 una serie de iniciativas con la
comunidad vecina, destacandose la firma de un convenio
de colaboracién con la llustre Municipalidad de Tocopilla, y
la alianza estratégica con el Liceo Politécnico de Tocopilla;
mientras que el Centro de Despacho de Carga, y operacion
y mantenimiento de subestacionesy lineas de transmisién
en el SING continué el apadrinamiento de la Escuela San
Bartolomé de Socaire, participod activamente en el Taller
Profesional en Liceo Politécnico de Tocopilla a través de
clases dictadas por los profesionales de la Subgerencia, y
materializé la incorporacion a la Asociacion de Industriales
de Antofagasta (A.L.A).

En el SIC, el complejo Centro tiene una estrecha relacion
con la comunidad y alumnos de diversas escuelas y
liceos industriales visitan con frecuencia las instalaciones
de Renca, ademés de realizar sus directivos y operarios
diversas actividades con la comunidad y en alianza con
la llustre Municipalidad de Renca y sus organizaciones
sociales y deportivas. En tanto, el complejo Cordillera
continta lo que es una practica desde hace largos afos,
dado que la primera central de ese complejo, Maitenes,
data de 1923, la tradicién de vincularse estrechamente con
las comunidades aledafas a sus centros productivos, en
especial Alfalfal y Maitenes, de manera de seguir alineados
con las politicas de AES Gener en esta materia.

Fundacion AES Gener

Nace como Fundacién Maitenes en 1995, como una ins-
titucion sin fines de lucro, con la mision de implementar
programas de educacioén al aire libre, los cuales consti-
tuyan un aporte a la educacién y a la formacion valdrica
y desarrollo integral de nifios, jovenes y adultos, a partir
de una metodologia basada en la aventura, la afectividad
y la interaccién con el medio ambiente.

Hacia el 2008 diversifica sus ambitos de accién, incorpo-
rando el desarrollo de programas de liderazgo, trabajo
en equipo, talleres y seminarios para diversas areas y
unidades de negocio de AES Gener. Entre ellos, el 2011
desarrolld un Taller de Relacionamiento Comunitario
para lideres de las diferentes areas de negocio de AES
Gener, programas recreativos al aire libre y Trekkings de
Interpretacion Ambiental para trabajadores de AES Gener
y sus familias, Taller de Liderazgo para Ejecutivos de AES
Gener y programas de trabajo en equipo para distintas
areas de la empresa de generacién eléctrica.
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Para la Compaiia, la Fundacién es un
actor clave en la labor de vinculacién
comunitaria que se ha propuesto
desarrollar, como parte de la gestién,
publicos de interés como son la comunidad

y sus propios trabajadores.

En lo externo, en tanto, se constituye en una plataforma
de la empresa para administrar, gestionar y articular
beneficios sociales que se impulsan en el marco de la
Politica Corporativa de Vinculacion y Relacionamiento
con Comunidades Locales y otros convenios sociales.

Enel 2011, la Fundacion Maitenes cambid su razén social
a Fundacién AES Gener, junto con ello fortalece aiin mas
surol de articuladora e implementadora de los programas
sociales de la empresa, ampliando su quehacer hacia el
disefio y ejecucion de programas sociales, educativos y
de capacitacion laboral, fomento al empleo, apoyo a la
infraestructura comunitaria y respaldo al deporte y a la
difusion de la cultura y las artes. Asimismo, la Fundacion
aporta a todas estas actividades sus valores principales: sus-
tentabilidad, proteccién del medio ambiente y seguridad.

De esta forma, para la Compania, la Fundacion es un
actor clave en la labor de vinculacién comunitaria que
se ha propuesto desarrollar, como parte de la gestion,
publicos de interés como son la comunidad y sus propios
trabajadores.

La Fundacion cuenta con un Consejo General integrado
por ejecutivos y profesionales de AES Gener, quienes
velan por el cumplimiento de sus objetivos, asi como
por la correcta administracion de los recursos que la
empresa le entrega para el cumplimiento de su proposito
institucional. La administracion de la Fundacion de AES
Gener estda en manos de un Director General, quien debe
dirigir, supervisary liderar la ejecucion de los programas
y actividades que se definen anualmente.

En los Ultimos 16 afos se han desarrollado los més diversos
programas, muchos de los cuales se realizan en el Centro
de Educacion Los Maitenes, ubicado en el cajon de El
Colorado en la comuna de San José de Maipo, asi como
en las otras zonas de Chile donde la Compania tiene sus
operaciones.
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Educacion
Programa Amigos de la Naturaleza

EI2011 se desarrollé la decimosexta version del programa
“Amigos de la Naturaleza’,en el cual participan los alumnos
que cursan sexto ano basico en las escuelas municipales
de las comunas donde operan las unidades de negocio
de AES Gener (Tocopilla, Mejillones, Huasco, Puchuncavi,
Laguna Verde, Llay Llay y Renca).

Los jovenes que participan en el programa son aquellos
que tras realizar un trabajo de investigacion sobre una
temaética definida previamente por la empresa en materia
de energfa y/o medio ambiente, resultan seleccionados
por su aporte. Luego de eso viajan por tres dias al Centro
“Los Maitenes” de AES Gener, ubicado en Cajén del
Maipo, donde trabaja con ellos un equipo entrenado
especialmente para tratar con niflos y que cuenta con la
participacion de experimentados montanistas.

Los objetivos del programa “Amigos de la Naturaleza”
son educar en materia ambiental y fomentar el trabajo
en equipo, desarrollar conocimiento y cambio cultural
en torno a los recursos naturales y el medioambiente,
educar y desarrollar habitos en torno al cuidado del
medioambiente, y promover valores humanos tales como
el companerismo y la amistad.

Programa Munk

Este programa se ejecuta desde el segundo semestre
de 2011 en las escuelas municipales de Mejillones y
Tocopillay beneficia a los nifios que cursan quinto basico
en dichos establecimientos educacionales, esto es, mas
de 500 jévenes.

El programa tiene por objetivo reforzar la ensenanza del

idioma inglés, conforme a los lineamientos del Ministerio




de Educacion, a través de un moderno software educa-
tivo. El programa involucra a los alumnos, sus profesores
y apoderados. De esta manera, los docentes pueden
monitorear el avance de su curso en los desafios que se
le imponen a partir de un panel de control, pudiendo asi
obtener reportes en linea tanto a nivel del curso comoin-
dividualizado por alumnoyy, a partir de esos datos, pueden
ajustar su clase de acuerdo a aquellas dreas donde hayan
indicios de mayor dificultad grupal o individual. Ademds,
cada apoderado recibe un reporte sobre el progreso que
experimenta su pupilo, entre otras informaciones.

Becas de excelencia y preuniversitario

A contar del segundo semestre de 2011, AES Gener a
través de su Fundacion, instaurd una beca en un preuni-
versitario de Vina del Mar, la que beneficia a 20 estudiantes
de cuarto medio de la comuna de Puchuncavi, lo cual
contribuye a que los jévenes tengan mas opciones para
su futuro profesional. A partir del 2012 el programa se
desarrollard anualmente.

Ademads, el 2011 se asignaron becas de excelencia a los
tres mejores puntajes PSU 2012 de la comuna para ayudar
a la mantencién de los alumnos en la universidad.

Educacién Dual y Empleabilidad

Fundacion AES Gener contribuye a la administracion de los
costos que contempla la implementacién del programa
de Alumnos Duales en las centrales de Ventanas, comuna
de Puchuncavi.

Este programa tiene por objetivo formar profesionales
competentes, y con experiencia practica en su area de
especialidad, contribuir a laempleabilidad de los jovenes,
contar con personal técnico mejor preparado y adaptado
a las condiciones industriales reales y generar un vinculo
entre la empresa y la comunidad en el marco de su giro
de negocios.

Gener%d?ci
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Por medio del programa dual, jévenes que cursan tercery
cuarto ano medio en el Complejo Educacional Sargento
Aldea de Puchuncavi asisten dos dias a la semana a la
central de AES Gener para aprender de manera practica,
aquellas materias que en sus establecimientos educa-
cionales conocen de manera tedrica, de acuerdo su
especialidad: administracion, electrénica y electricidad.

AES Gener, ademés de abrir sus puertas a los jovenes, les
aporta vidtico, alimentacion, implementos de seguridad
y transporte.

Deporte
Programa Ganamos Todos

En alianza con Fundacién Ganamos Todos, este programa
se realiza desde 2011 en beneficio de las comunidades
de Tocopilla, Puchuncavi, Renca y San José de Maipo.

El programa tiene como objetivos fomentar la actividad
deportiva en nifios y jovenes, contribuir ala empleabilidad
de jévenes y adultos mediante la capacitacion como
entrenadores, arbitros y dirigentes, generar habitos nu-
tritivos y que contribuyan a la calidad de vida y aportar
los valores de la actividad fisica a la prevencion de la
vida sedentaria a través de la practica deportiva, como
también valores sociales, tales como el trabajo en equipo,
disciplina y perseverancia.

El programa contempla la realizacién de taller de forma-
cion de arbitros, entrenadores y dirigentes, la realizacion
de una charla nutricional y la realizaciéon de un torneo
deportivo, en el cual participan nifios y nifas entre los
12y 15 afos de edad, provenientes de todas las escuelas
municipales de las comunas. Ademds, al término de las
capacitaciones, se realiza una ceremonia de entrega de
certificados a los participantes.
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Programas de
Formaciony
Empleabilidad

La Fundacién ejecuta programas con el objeto de
desarrollar y formar profesionales lideres, proactivos y
capacitados en actividades al aire libre. Algunas de estas
actividades son el curso para monitores del programa
No Deje Rastro, curso de primeros auxilios y certificacion
RCP-DAE (Reanimacién Cardio Pulmonar mediante el
uso de Desfibrilador Automético Externo) en conjunto
con la Asociacion de Capacitacion para Emergencias y
Socorro (ACES), cursos de formacién de instructores de
terreno para programas de Educacion de Aventura, curso
de seguridad en trabajos verticales y curso de primeros
auxilios Wilderness First Responder (WFR), en conjunto
con ACES y Fundacién Ecomed.

En la actualidad, parte del equipo de Fundacion AES
Gener imparte a los alumnos de la carrera de Educacion
Fisica, los cursos de"Vida al Aire Libre l y II"en Universidad
Andrés Bello (UNAB).

Infraestructura
comunitaria

Unodelos pilares del drea de RSE de AES Gener es colaborar
con la infraestructura comunitaria. Algunas de las obras
realizadas en esta area durante 2011 fueron la mejora en
las instalaciones eléctricas en escuelas de Puchuncavi'y
el Sindicato de pescadores de Horcon; el mejoramiento
de techumbres en la Escuela San José de Maipo con el fin
de remover planchas con asbesto y la reparacion de los
darfios causados por el terremoto de 2010 en los colegios
El Caneloy Escuela Julieta Becerra de San José de Maipo.

Actividades culturales

Fundacion AES Gener también ha auspiciado conciertos
de bandas locales en la comuna de Puchuncavi, asi como
también ha gestionado exposiciones en Tocopilla y
Mejillones, tales como la muestra“Uniformes con Historia”
del Museo Naval de Valparaiso.

Convenio Social Alto
Maipo

La Fundacién AES Gener es también el organismo encar-
gado de administrar el Convenio Social suscrito con la
comuna de San José de Maipo, en el marco del Proyecto
Hidroeléctrico Alto Maipo (PHAM). Se trata de un esquema
de colaboracion a largo plazo, generado a partir del didlogo
transparente y honesto con diversos actores sociales, el
cual busca beneficiar a las comunidades como un todo,
trascendiendo a las personas.

En términos generales, el acuerdo suscrito establece las
bases de dos programas: uno de fomento al empleo local,
a partir de facilitar que trabajadores de San José de Maipo
aprovechen las oportunidades de empleo que el PHAM
generard, y un programa social a 30 afos plazo basado
en un fondo concursable para proyectos de beneficio
social e interés colectivo de los vecinos de la comuna
en los dmbitos de educacion y capacitacion, desarrollo
social e infraestructura de uso comunitario, promocion
y desarrollo de actividades productivas o de servicios
que generen empleo local y que potencien a San José
de Maipo en los rubros para los cuales tiene especiales
fortalezas o potencialidades, y apoyo al deporte en sus
diversas disciplinas.

En el marco de la Resolucion de Calificacion Ambiental,
de este proyecto, la Fundacion ademas se encuentra
ejecutando el Curso de Formacion de Guifas de Turismo
Aventura, en beneficio de los jovenes de tercer y cuarto
ano medio que cursan la especialidad de Turismo en el
Liceo Polivalente de San José de Maipo, lo cual contribuye
a su empleabilidad.

undacion AES Gener es también el organismo encargado de

administrar el Convenio Social suscrito con la comuna de

San José de Maipo, en el marco del Proyecto Hidroeléctrico Alto
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RESPONSABILIDAD CON
ACCIONISTAS E INVERSIONISTAS

La generacién de electricidad es un negocio intensivo en capital, en

el que las inversiones normalmente se evaltuan a 25 o 30 afios plazo.

En consecuencia, AES Gener no sé6lo busca el resultado econémico

de corto plazo, sino vela por hacerlo sustentable hacia el futuro

como principal responsabilidad con respecto a sus accionistas e

inversionistas.

simismo, AES Gener considera que la transparencia de

lainformacién relevante de la Compania, asi como la
calidad, la efectividad y la oportunidad de su divulgacion
publica, en concordancia con las disposiciones de las
leyes de sociedades andnimas y de mercado de valores,
son parte importante de su responsabilidad hacia ellos.
El limite de la transparencia de la informacion esta dado
por el respeto a las disposiciones de los mencionados
cuerpos legales que resguardan el acceso equitativo y
simultaneo a ella, asi como la importancia de mantener

la confidencialidad de informacion estratégica que, de
ser conocida por la competencia, debilitaria la posicion
competitiva de la empresa.

Durante elano 2011, se realizaron reuniones periédicas con
analistas locales para presentar los resultados oficiales de
la Compafia, conversar sobre los proyectos de desarrollo
y contestar preguntas de los asistentes. Adicionalmente, la
Compafiia participé en diversas reuniones y conferencias
con inversionistas locales y extranjeros.

RESPONSABILIDAD CON
TRABAJADORES

Seguridad industrial

AES Gener dia a dia trabaja para que los niveles de
seguridad y salud ocupacional de sus negocios sean
de clase mundial, es por esto que la seguridad sigue
siendo el primer valor corporativo. Este afo se quiso
reforzar este valor, dandole gran énfasis a la autoridad
de detener el trabajo cuando se detectan condiciones y
actos inseguros, de esta forma cada trabajador se siente
empoderado y comprometido con la seguridad propia
y la de los demas trabajadores. Asimismo, se lanza una
campafa para difundir y enfatizar las Reglas Cardinales,
siendo estas directrices que nos ayudan a que cada uno
de los trabajadores cuide su integridad fisica y la de sus
compaferos en el desarrollo de las actividades diarias.

Durante el 2011, cada uno de los negocios realiza sus
actividades, siguiendo los exigentes estandares corpora-
tivos de AES Corp., muchos de los cuales estan basados
en normas internacionales como OSHA, ANSI, entre otros.
También se da cumplimiento a las normas o leyes de
seguridad chilenas tales como la Ley N° 16.744.

Actualmente la Compania continlia con el proceso de
certificacion de OHSAS 18001:2007, por lo que las unida-
des de negocios han estado participando activamente
en el proceso de implementacion de las cldusulas de la
norma, con esto se han desarrollado alrededor de 11
procedimientos que guiaran la gestion de seguridad y
25 procedimientos en base a los estdndares corporativos
que forman parte de los controles administrativos que
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se aplicaran para prevenir los riesgos en los distintos

negocios. En construccion también se han desarrollado
alrededor de 13 procedimientos y un manual, los cuales
se utilizardn en las distintas actividades.

Al igual para los negocios de AES Gener, las empresas
contratistas también recibieron nuevas directrices du-
rante el 2011, se trabajo en la mejora y adecuacion del
Reglamento de Seguridad, Salud Ocupacional y Gestién
Medio Ambiental para empresas contratistas, el cual
establece las normas concernientes a la seguridad, salud
ocupacionaly medioambiente, las cuales rigeny deben ser
aplicadas para todas las contrataciones de obras, faenas
y/0 servicios, este reglamento tiene por objeto, proteger la
integridad de las personas, los equipos, materiales y medio
ambiente en los trabajos en donde participe personal de
AES Gener y personal de las empresas contratistas.

Aligual que en anos anteriores, las personas con lideraz-
go tienen la responsabilidad de efectuar ‘caminatas de
seguridad’, que son recorridos de inspeccion que buscan
involucrar a las jefaturas en la promocion y el control de
los riesgos en cada negocio de la empresa. Para ayudar
a los lideres en la promocién de la seguridad, este afo
se crea el Champion Virtual de Seguridad, el cual brinda
mensajes y dirige campafas de seguridad a través de un
dibujo animado, con el fin de llevar la seguridad a cada
uno de los niveles de la compafifa.

Considerando todos los trabajadores del Grupo AES
Gener en Chile, en 2011 se registraron un total de cuatro
accidentes con tiempo perdido, cifra que se compara con
seis accidentes ocurridos en 2010.

Cabe destacar que en 2011 la dotacién de trabajadores
de la Compania aumentd, alcanzando un total de horas
hombre trabajadas de 2.145.282. Con esto, la accidentabili-
dad* delano 2011 fue de un 0,41%, lo que representa una
reduccion con respecto al ano 2010 que fue de un 0,61%.
Cabe sefialar, que estos valores estan muy por debajo del
promedio nacional de accidentabilidad.

En cuanto a accidentes con tiempo perdido de contratis-
tas, en 2011 hubo 0 accidentes. Para el 2011, la base de
trabajadores llegd a 2.424.955 horas hombres trabajadas
con un promedio de 1.099 trabajadores, en comparacion
con las 1.634.901 horas hombre con un promedio de 961
trabajadores en 2010. Con esto, la accidentabilidad del
ano 2011 fue de 0%, lo que se contrasta con respecto al
ano 2010 que fue de un 0,66%. Estos valores también son
considerablemente més bajos que el promedio nacional
de accidentabilidad.

En relacion a los proyectos, éstos también estan siendo
construidos con elevados estandares de seguridad.
Durante el afno 2011 se registraron 28 accidentes de

* Latasa de accidentabilidad indica el nimero de accidentes por cada 100 trabajadores.
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personal contratista en un total de 5.952.449 horas
trabajadas con un promedio de 2.651 trabajadores. En
el ano 2010 se registraron 77 accidentes con un total de
7.961.071 horas trabajadas con un promedio de 3.516
trabajadores. Con esto, la accidentabilidad del afo 2011
fue de un 1,06%, lo que representa una disminucién con
respecto al aho 2010 que fue de un 1,71%. Estos valores
también son significativamente menores que el promedio
nacional de accidentabilidad en la construccion.

Desarrollo de RRHH,
beneficios y calidad de
vida laboral

Apuntando a la sustentabilidad de la Compafifa y en
beneficio de sus trabajadores, AES Gener busca que los
integrantes de su equipo humano vayan desarrolldandose
con la organizacion, de manera tal que puedan enfrentar
adecuadamente los desafios del presente y del futuro. Asi,
para administrar eficientemente su parque generador
y concretar su cartera de proyectos, la empresa busca
estimular y retener a su personal, y a la vez, refuerza su
equipo humano con personas idéneas y con potencial
de desarrollo para enfrentar los nuevos proyectos e ir
formando los cuadros de reemplazo.

Durante el afio 2011, la inversion del Grupo AES Gener en
Chile en planes de capacitacion ascendié a $781.383.808,
equivalentes a 308 cursos, con un total de 33.973 horas,
lo que significéd la capacitacion de 822 trabajadores en
el periodo. Debido a la mayor relevancia que se dio en el
ambito de la capacitacion y preparacion de los trabajado-
res, significd un aumento de la inversion en capacitacion
de un 9% con respecto al afo anterior.

Parte importante de este aumento se debe a la imple-
mentacion de la Escuela Técnica, que es un Programa de
Entrenamientoy Desarrollo en Habilidades y Competencias
Técnicas del personal de Produccion de AES Gener,
de manera de que facilite el logro de los objetivos del

negocio, buscando ser una empresa de clase mundial, y
a su vez, entregar a sus trabajadores la posibilidad de un
mayor nivel de empleabilidad, proyeccién y movilidad
dentro de la organizacion. Durante este afio se realizaron
las evaluaciones de brechas del personal de operaciones,
mantencion, combustibles y transmisién con un total de
257 personas evaluadas, cuya segunda etapa se activara
en el 2012 con el inicio del plan de capacitacion.

Por otra parte, este afo se dio inicio a dos programas de
desarrollo, denominados Programa de Liderazgo Gerencial
donde participaron 35 ejecutivos de nuestra compania
con un total de 1.680 horas y el Diploma de Liderazgo y
Desarrollo de Personas para Jefes y Supervisores con un
total de 2.232 horas y 177 jefaturas capacitadas. Ambos
programas estan orientados a entregar herramientas en
el dmbito de la gestion de personas y desarrollo de nues-
tros talentos para que los lideres de AES Gener puedan
dirigir e implementar con mayor efectividad la estrategia
de la Compania.

Por otra parte, se continud potenciando el uso a los siste-
mas de gestion del desempefio como herramienta clave
para potenciar o mejorar el desemperio de las personas.
Este proceso abarca el 100% del personal de AES Gener
y filiales con contrato indefinido, complementado con
un sistema de evaluacion en 360° para los cargos ejecu-
tivos. El proceso de gestion de desemperio en AES Gener
consta de tres etapas: en la primera de ellas se establecen
objetivos claros y medibles a desarrollar durante el afio,
luego se realiza una etapa de feedback a mediados de
ano, para finalizar con una evaluacién de cada uno de los
objetivos y competencias contenidas en el formulario al
término del afio.

En términos generales, los sistemas de gestion del
desempefio aplicados en la empresa, buscan promover
el adecuado desenvolvimiento de una persona en un
determinado cargo. Con ese proposito, se consideran las
habilidades generales relevantes y los objetivos anuales
que se establezcan, pudiendo a partir de esto, determinar
los aspectos a ser desarrollados para maximizar el rendi-
miento de la persona en esa posicion.

Durante el afio 2011, la inversion del Grupo AES Gener en Chile en

planes de capacitacién ascendié a $781.383.808, equivalentes

a 308 cursos, con un total de 33.973 horas, lo que significé la

capacitacion de 822 trabajadores en el periodo.
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Nuestra empresa matriz AES Corp. y las empresas de
AES Gener, tienen en sus practicas la utilizacion de la
metodologfa HayGroup para la administracion de las
compensaciones, con el objeto de tener un justo equilibrio
entre la equidad interna y competitividad externa. Esta
metodologia permite determinar, en base a ocho factores,
la evaluacion correcta de una posicion y asignar la tabla
salarial que corresponde al nivel del cargo, en funcién de
lo que el mercado asigna a la posicién y a nuestra realidad
interna, con el objeto de mantener los equilibrios y la
equidad. Al mismo tiempo, los estudios de mercado de las
compensaciones se basan principalmente en HayGroup
y la comparacién con otros estudios similares.

Los trabajadores de AES Gener tienen una serie de be-
neficios adicionales a las remuneraciones, tales como
seguro complementario de salud, complemento de
remuneraciones en casos de licencias médicas, seguro de
vida, aporte para jardines infantiles para hijos de trabaja-
doras hasta los cinco afios de edad, beneficios médicos
expresados en un plan colectivo y solidario, contando
también con exdmenes preventivos a sus trabajadores
cada dos afos. Adicionalmente, la cartilla de beneficios
incluye indemnizacion convencional, bonos de ayuda
por nacimiento, matrimonio y vacaciones, entre otros.

En el plano de educacién, la Compania cuenta con pro-
gramas de desarrollo que contemplan becas de estudio
para trabajadores e hijos estudiantes y otras becas para
estudios de postitulo y postgrado, orientados a trabaja-
dores que deseen perfeccionarse en su ambito laboral.
El afio 2011 se entregaron $220.000.000 por conceptos
de becas a trabajadores e hijos de trabajadores, incorpo-
randose ademés este ano exclusivamente para la zona de
Tocopilla 10 becas de excelencia para ninos estudiantes
de ensefanza media y basica.

En el dmbito de la responsabilidad social, durante el
ano 2011 se desarrollaron talleres de capacitacion para
familiares de trabajadores del complejo Costa. En esta
oportunidad participaron 30 familiares, entre hijas, esposas
y madres, quienes fueron capacitadas en un curso de
Reposteria dictado por INACAP.

En el dmbito recreacional y deportivo, se cuenta con ins-
talaciones habilitadas para los trabajadores y sus familias
en Valle Alegre y Maitenes. Asimismo, para los hijos de los
trabajadores, se realizan actividades en sus vacaciones de
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invierno y verano. En dichas actividades, durante 2011,
participaron 200 hijos de trabajadores, tanto de la zona
centro, sury norte.

El Programa de Calidad de Vida, ha tenido un impacto muy
positivo entre los trabajadores de la Compafiia, por lo cual
durante el aflo 2011, se ha extendido a todos los centros
de trabajo, el cual contempla ademas de la gimnasia de
pausa, masaje express y consultas nutricionales. En relacion
a la Politica de Alcohol y Drogas, se continta aplicando
en todos los centros de trabajo, chequeos aleatorios,
ejecutdndose controles a los trabajadores.

Durante el afo, la dotacion de trabajadores de la Compania
registré un incremento de 4,6% en comparacion al pe-
riodo anterior, debido principalmente a la formacion de
los equipos de trabajo en mantenimiento y operacion
de las Unidades IIl (Nueva Ventanas) y IV de Ventanas de
AES Gener y a la incorporacion de personal debido a la
reactivacion del proyecto Ventanas IV.

Personal AES Gener Yy filiales al
31 de diciembre de 2011

TRABAJADORES DE AES GENER

Ejecutivos 49
Profesionales 351
Técnicos y administrativos 335
SUBTOTAL 735

TRABAJADORES DE FILIALES

AES Chivor 88
TermoAndes 57
Norgener 110
Eléctrica Santiago 53

Eléctrica Ventanas -

Eléctrica Angamos 104
Eléctrica Campiche 29
SUBTOTAL 441

TOTAL AES GENERY FILIALES 1.176



En el dmbito de reclutamientoy seleccion, durante el afo
2011, se llenaron 181 vacantes, las cuales fueron ocupadas
en un 23% por candidatos internos, y un 77% por postu-
lantes externos. En este contexto, incorporamos también
tasas de movilidad vertical y horizontal, en comparacion
alos indices nacionales y a otras empresas del rubro.

Destaca el proceso de reclutamiento masivo de personal
para la Unidad Ventanas 1V, del complejo Costa, con-
cretando el ingreso a nuestra comparia de 39 nuevos
trabajadores, de los cuales 74% son externos, 23% internos
y un 3% pertenecen a la comunidad.

Por otro lado, y con la finalidad de atraer talentos a la

compania, se generd convenio de colaboraciéon mutua

con Universidad Técnica Federico Santa Marfa y en esta
linea, un desayuno con alumnos de facultad de Ingenieria
Civil de la Pontificia Universidad Catdlica. Asimismo, se
establecieron acuerdos con distintos Colegios Industriales
cercanos a nuestras centrales, enfocados en facilitar la
atraccion de alumnos practicantes interesados en nuestra
compafiia, ademas de generar y mantener vinculos en
el largo plazo.

Finalmente, y a partir de este afo, se implementd la
induccion personalizada a los nuevos trabajadores,
instancia en la cual se entrega material corporativo de
la compafifa, junto con la entrega de otra informacion
relevante (Charla de Seguridad, Intranet, Linea de Ayuda,
video corporativo, entre otros).
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RESPONSABILIDAD
CON CLIENTES

ES Gener estéd consciente que el servicio que provee

esfundamental para la calidad de vida de las personas
y para el desarrollo econdémico de los pafses en los que se
desenvuelve,y sabe que la seguridad y la eficiencia de su
proceso incide en la competitividad de sus clientes indus-
triales y en el presupuesto de los consumidores finales.

Bajo la perspectiva de seguridad de suministro, AES Gener
siempre busca respaldar sus contratos con capacidad de
generacion efectiva, que esté realmente disponible bajo
condiciones criticas de abastecimiento. A esto contribuye
su condiciéon de principal generador termoeléctrico en
Chile.
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En vista de la eficiencia de su proceso, la Compafia man-
tiene control constante de sus pardmetros operacionales,
buscando alcanzar estandares de clase mundial en sus
practicas productivas. Adicionalmente, para el desarrollo
de cada uno de sus proyectos, la empresa selecciona la
opcién de generacién econdmicamente mas eficiente,
que alcance esténdares definidos de confiabilidad y
seguridad, y que a la vez cumpla con todas las normas
aplicables y con su politica ambiental.

Asimismo, AES Gener da importancia a la prevencién
de fallas o problemas técnicos de baja probabilidad de
ocurrencia y alto impacto potencial, y busca mejorar
continuamente la calidad de su servicio.

Y

NIVELES DE AT




RESPONSABILIDAD CON
PROVEEDORES Y CONTRATISTAS

Con respecto a proveedores y contratistas que desarrollan sus

labores regular u ocasionalmente en instalaciones de la empresa,

AES Gener considera su primera responsabilidad proveerles

adecuadas condiciones de higiene y seguridad. Las medidas y el

estandar de equipamiento de seguridad en las instalaciones de AES

Gener son compartidos por trabajadores propios y externos, y para

trabajos técnicos en las centrales todos estan igualmente obligados

a someterse a exdmenes medicos pre-ocupacionales que buscan

aminorar los riesgos de accidentes.

tro aspecto relevante de la responsabilidad social

de la empresa con respecto a sus contratistas,
principalmente en el caso de quienes prestan servicios
especializados, es la relacion de largo plazo que laempresa
busca establecer con ellos. Esto obedece al alto grado de
especializacién y de elevados estandares de seguridad
que demanda el mantenimiento de centrales eléctricas
y lineas de transmision y se traduce en un incentivo a la
capacitacion y al desarrollo del personal externo por parte
de sus empleadores, en el marco de una relaciéon estable
de colaboracién mutua que exige alta calidad de servicio
a precios competitivos.

Con el fin de avanzar hacia la incorporacion de las mejores
practicas que den garantias de un acceso igualitario a la
informacion para todos los posibles proveedores y de la
aplicacion de criterios objetivos en la seleccion, durante
2010 se trabajo en robustecer las compras mediante el
sistema de compras electrénicas E-Procurement, desarro-
llado por AES Corp. para la gestiéon de compras.

En esta misma perspectiva de garantizar transparencia y
acceso a la informacion, se siguio fortaleciendo el desa-
rrollo del registro de Proveedores REPRO, administrado
por Achilles Chile, empresa especializada en la gestién
de proveedores. Este registro permite que las empresas
proveedoras, visualicen y actualicen directamente sus
antecedentes y los productos y servicios que ofrecen via
Internet, lo que posteriormente es validado por Achilles.
Este sistema otorga mayor visibilidad a los proveedores
y contratistas frente a sus clientes, a la vez que genera
economias de escala, ya que al ser un sistema abierto
a los mandantes del sector energético, las empresas
inscritas quedan disponibles para cualquier mandante
que participe en REPRO. Este sistema opera con los mas
altos estandares de seguridad y control de la industria,
permitiendo la adecuada trazabilidad de las operaciones,
lo que a su vez contribuye a que la gestion de compras
sea mas segura y confiable.
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ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AES GENER S.A. Y SUBSIDIARIAS

Correspondientes al ejercicio terminado
al 31 de diciembre de 2011



INFORME DE LOS

AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefores
Accionistas y Directores
AES Gener S.A.:

emos efectuado una auditorfa a los estados de situacion financiera clasificado consolidados de AES Gener S.A.
H y filiales (“la Compafia”) al 31 de diciembre de 2011y 2010y a los correspondientes estados consolidados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas.
La preparacion de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la
Administracion de AES Gener S.A.. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos estados finan-
cieros, con base en las auditorias que efectuamos.

Nuestras auditorfas fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditorfa 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 auditorfa comprende, también, una evaluacion de los principios de contabilidad utilizados
y de las estimaciones significativas hechas por la Administracion de la Compafiia, asf como una evaluacion de la pre-
sentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorfas constituyen una base razonable
para fundamentar nuestra opinion.

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacién financiera de AES Gener S.A. y sus filiales al 31 de diciembre de 2011y 2010y los
resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Ell ERNST & YOUNG

Charles A. Bunce

Santiago, Chile 07 de marzo de 2012
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E STA D O D E AES Gener S.A. y Subsidiarias

Estados de Situacion Financiera Clasificados Consolidados

r
T Al 31 de diciembre de 2011y 2010
I U I N F I N N I E R (En miles de délares estadounidenses)

31-12-2011 31-12-2010
ACTIVOS Nota MUS$ MUSS$

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalentes al efectivo 8 409.157 294.261
Otros activos financieros corrientes 9 140.396 300.500
Otros activos no financieros, corrientes 11 6.784 11476
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes, netos 12 391.118 422.540
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 13 13.885 12437
Inventarios 14 105.946 42.078
Activos por impuestos corrientes, netos 15 19.603 2.363
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 1.086.889 1.085.655

ACTIVOS NO CORRIENTES

Otros activos financieros no corrientes 9 12.642 68.631
Otros activos no financieros no corrientes 11 11.187 16.013
Derechos por cobrar no corrientes 12 9.829 8.171
Inversiones en asociadas 16 273.375 252.051
Activos intangibles, netos 17 33.816 12.682
Plusvalia 17 7.309 7.309
Propiedades, planta y equipo 18 4.375.469 4.179.193
Activos por impuestos diferidos, netos 19 18.757 27448
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 4.742.384 4.571.498
TOTAL ACTIVOS 5.829.273 5.657.153

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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ESTADO DE

AES Gener S.A. y Subsidiarias

Estados de Situacion Financiera Clasificados Consolidados

SITUACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2011y 2010

(En miles de délares estadounidenses)

1-12-2011 1-12-201
PATRIMONIO Y PASIVOS Nota ’ MUSS ’ MUSS ’
PASIVOS CORRIENTES
Otros pasivos financieros corrientes 20 94.654 97.946
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar corrientes 21 347.840 314335
Cuentas por pagar a entidades relacionadas corrientes 13 9.526 26313
Otras provisiones, corrientes 22 3.037 4244
Pasivos por impuestos, corrientes, netos 15 32.815 31.621
Provisiones por beneficios a los empleados, corrientes 23 3.241 3014
Otros pasivos no financieros, corrientes 24 23.045 21.982
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 514.158 499.455
PASIVOS NO CORRIENTES
Otros pasivos financieros no corrientes 20 2.298.096 2.100472
Otras cuentas por pagar no corrientes 21 31.381 50.737
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, no corriente 13 236 2.376
Otras provisiones no corrientes 22 47.203 31.035
Pasivos por impuestos diferidos, netos 19 358.185 366.885
Provisiones por beneficios a los empleados no corrientes 23 28.750 29.719
Otros pasivos no financieros no corrientes 24 22485 27.524
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 2.786.336 2.608.748
TOTAL PASIVOS 3.300.494 3.108.203
PATRIMONIO
Capital emitido 1.901.720 1.901.720
Ganancias (pérdidas) acumuladas 25 642.666 511.238
Primas de emisién 49.908 49.908
Otras participaciones en el patrimonio 25 222.029 293452
Otras reservas 25 (287.653) (207.455)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 2.528.670 2.548.863
Participaciones no controladoras 109 87
TOTAL PATRIMONIO NETO 2.528.779 2.548.950
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 5.829.273 5.657.153

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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E ST a D O D E AES Gener S.A. y Subsidiarias
Estados de Resultados Integrales por Funcién Consolidados
Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010

RESULTADOS INTEGRALES e coosomenses exesiopr conncs

(Pérdidas) por accion presentadas en dolares)

Por los ejercicios terminados al
ESTADO DE RESULTADOS 31-12-201M 31-12-2010
Nota MUS$ MUS$

GANANCIA (PERDIDA)

Ingresos de actividades ordinarias 26 2.130.286 1.802.049
Costo de ventas 27 (1.443.214) (1.368.878)
Ganancia bruta 687.072 433.171
Otros ingresos, por funcion 6.144 5.881
Gasto de administracion 27 (148.220) (116.067)
Otros gastos, por funcion 27 (5.215) (19.125)
Otras ganancias (pérdidas), neto 28 (23.779) (88.787)
Ingresos financieros 29 9.303 22452
Costos financieros 29 (107.148) (99.313)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas (neto) 16 31.109 42361
Diferencias de cambio 29 (13.348) 16451
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 435.918 197.024
Gasto por impuestos a las ganancias 30 (109.810) (31.169)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 326.108 165.855

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - -
GANANCIA (PERDIDA) 326.108 165.855

GANANCIA (PERDIDA), ATRIBUIBLE A

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 326.084 169.772
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 24 (3.917)
GANANCIA (PERDIDA) 326.108 165.855
GANANCIAS POR ACCION

Ganancia por accion basica

Ganancia (pérdida) por accion basica en operaciones continuadas 31 0,04040 0,02100
Ganancia (pérdida) por accién basica en operaciones discontinuadas - -
Ganancia (pérdida) por accion basica 0,04040 0,02100
Ganancias por accion diluidas

Ganancias (pérdida) diluida por accion procedente de operaciones continuadas 0,04040 0,02100
Ganancias (pérdida) diluida por accion procedentes de operaciones discontinuadas - -
GANANCIAS (PERDIDA) DILUIDA POR ACCION 0,04040 0,02100

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

AES Gener S.A. y Subsidiarias

E STA D O D E Estados de Resultados Integrales por Funcion Consolidados

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010

RESULTADOS INTEGRALES e coosomenses exesiopr conncs

(Pérdidas) por accion presentadas en dolares)

Por los ejercicios terminados al

31-12-2011 31-12-2010
MUSS MUSS

GANANCIA (PERDIDA) 326.108 165.855
Componentes de otro resultado integral, antes de impuestos
Diferencias de cambio por conversion

Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversién, antes de impuestos (12.908) 34.356

Otro resultado integral, antes de impuestos, diferencias de cambio por conversion (12.908) 34.356
Coberturas del flujo de efectivo

Ganancias (pérdidas) no realizadas por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos (91.391) (77.864)

Otro resultado integral, antes de impuestos, coberturas del flujo de efectivo (91.391) (77.864)
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio 532 3478
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) actuariales por planes de beneficios definidos (1.918) (1.923)
Participacion en el otro resultado integral de asociadas y negocios conjuntos contabilizados utilizando el método de la 2924 (3.324)
participacion
Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos (102.761) (45.277)
Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con coberturas de flujos de efectivo de otro resultado integral 22237 6.547
Impuesto a las ganancias relacionado con planes de beneficios definidos de otro resultado integral 326 -
Suma de impuestos a las ganancias relacionados con componentes de otro resultado integral 22.563 6.547
Otro resultado integral (80.198) (38.730)
RESULTADO INTEGRAL TOTAL 245910 127.125
RESULTADO INTEGRAL ATRIBUIBLE A
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 245.886 131.042
Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras 24 (3.917)
RESULTADO INTEGRAL TOTAL 245.910 127.125

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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ESTADO DE
CAMBIO EN EL PATRIMONIO

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO ) . .Otr.as
Capital participaciones en Reservas de
emitido Primas de emision el patrimonio conversion
MUSS MUSS MUSS MUSS .
Saldo Inicial Periodo Actual 01 enero 2011 1.901.720 49.908 293452 33.643

Cambios en patrimonio - - - -

Resultado Integral

Ganancia (pérdida) - - _ -

Otro resultado integral - - - (12.908)
Resultado integral - - - -
Dividendos - - - -
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios - - (71.423) -
TOTAL DE CAMBIOS EN PATRIMONIO - - (71.423) (12.908)

SALDO FINAL PERIODO ACTUAL 31 DICIEMBRE 2011 1.901.720 222.029

Otras

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO Capital participaciones en Reservas de

emitido Primas de emision el patrimonio conversion

MUSS MUSS MUSS MUSS |

Saldo Inicial Periodo Actual 01 enero 2010 1.901.720 49.908 165.082 (713)
Cambios en patrimonio - - - -
Resultado Integral
Ganancia (pérdida) - - - -
Otro resultado integral - - - 34356
Resultado integral - - - -
Dividendos - - - -
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios - - 128370 -
TOTAL DE CAMBIOS EN PATRIMONIO - - 128.370 34.356

SALDO FINAL PERIODO ACTUAL 31 DICIEMBRE 2010 1.901.720 293.452

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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AES Gener S.A. y Subsidiarias
Estados de Cambio en el Patrimonio Neto Consolidados
Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010

(En miles de délares estadounidenses)

Otras Reservas

Reservas por Patrimonio
Reservas de planes de Ganancias atribuible a los
coberturas de beneficios Otras reservas Total (pérdidas) propietariosdela  Participaciones Patrimonio
flujo de caja definidos varias Otras reservas acumuladas controladora no controladoras total
MUSS MUSS MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS$
(95.765) (1.923) (143.410) (207.455) 511.238 2.548.863 87 2.548.950
- - - - 326.084 326.084 24 326.108
(66.230) (1.592) 532 (80.198) - (80.198) - (80.198)
- - - - - 245.886 24 245910
- - - - (266.652) (266.652) - (266.652)
- - - - 71.996 573 (2) 571
(66.230) (1.592) 532 (80.198) 131.428 (20.193) 22 (20.171)

(161.995) (3.515) (142.878) (287.653) 642.666 2.528.670 2.528.779

Otras Reservas

Reservas por Patrimonio
Reservas de planes de Ganancias atribuible a los
coberturas de beneficios Otras reservas Total (pérdidas) propietariosdela  Participaciones Patrimonio
flujo de caja definidos varias Otras reservas acumuladas controladora no controladoras total
| MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS$
(21.124) - (146.888) (168.725) 645.781 2.593.766 8.732 2.602.498
- - - 169.772 169.772 (3.917) 165.855
(74.647) (1.923) 3478 (38.730) - (38.730) - (38.730)
- - - - - 131.042 (3.917) 127.125
- - - - (176.385) (176.385) - (176.385)
- - - - (127.930) 440 (4.728) (4.288)
(74.641) (1.923) 3.478 (38.730) (134.543) (44.903) (8.645) (53.548)

(95.765) (1.923) (143.410) (207.455) 511.238 2.548.863 2.548.950
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E ST a D O D E F L U O D E AES Gener S.A. y Subsidiarias
J Estados de Flujo de Efectivo Indirecto Consolidados
Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010

EFECTIVO INDIRECTO

31-12-2011 31-12-2010
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO INDIRECTO MUSS MUSS
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACION
Ganancia (pérdida) 326.108 165.855
AJUSTES POR CONCILIACION DE GANANCIAS (PERDIDAS)
Ajustes por gasto por impuestos a las ganancias 109.810 31.169
Ajustes por disminuciones (incrementos) en los inventarios (63.868) 10.022
Ajustes por disminuciones (incrementos) en cuentas por cobrar de origen comercial (24.186) 49.048
Ajustes por disminuciones (incrementos) en otras cuentas por cobrar derivadas de las actividades de operacion (15.591) 8.022
Ajustes por incrementos (disminuciones) en cuentas por pagar de origen comercial (94.398) (124.783)
Ajustes por incrementos (disminuciones) en otras cuentas por pagar derivadas de las actividades de operacién 185.760 138.045
Ajustes por gastos de depreciacion y amortizacién 195.648 168.228
Ajustes por provisiones 5.030 (4.862)
Ajustes por pérdidas (ganancias) de moneda extranjera no realizadas 3.957 (27.953)
Ajustes por ganancias no distribuidas de asociadas (31.109) (42.361)
Otros ajustes por partidas distintas al efectivo 111.722 133.604
Ajustes por pérdidas (ganancias) por la disposicién de activos no corrientes 2.373 13.185
Total de ajustes por conciliacion de ganancias (pérdidas) 385.148 351.364
Dividendos pagados (320.377) (159.874)
Dividendos recibidos 23.240 11.219
Intereses pagados (96.890) (101.015)
Intereses recibidos 8496 4.390
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (95.532) (65.182)
Otras entradas (salidas) de efectivo (52.669) (19.552)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion 177.524 187.205
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION
Flujos de efectivo procedentes de la pérdida de control de subsidiarias u otros negocios - (2.005)
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 822 760
Compras de propiedades, planta y equipo (395.439) (510.886)
Importes procedentes de ventas de activos intangibles 10.000 -
Compras de activos intangibles (1.180) (3.666)
Otras entradas (salidas) de efectivo 213.809 165.672
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (171.988) (350.125)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Importes procedentes de préstamos de largo plazo 165.954 335.189
Importes procedentes de préstamos de corto plazo - -
Total importes procedentes de préstamos 165.954 335.189
Pagos de préstamos (37.944) (27.439)
Pagos de pasivos por arrendamientos financieros (2.044) (2.443)
Otras entradas (salidas) de efectivo (8.508) (15.421)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion 117.458 289.886
Incremento neto (disminucién) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de 122.994 126.966
cambio
EFECTOS DE LA VARIACION EN LA TASA DE CAMBIO SOBRE EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (8.098) 4648
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 114.896 131.614
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 294261 162.647
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 409.157 294.261

E Memoria Anual 2011 | AES Gener




NOTAS A LOS ESTADOS
FINANCIEROS CONSOLIDADOS

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

AES Gener S.A, (www.aesgener.cl) (en adelante, “la Sociedad”,“la Compania’, "el Grupo’,"AES Gener” o “Gener”), fue constituida por escritura publica del 19 de
junio de 1981, otorgada ante el Notario Publico de Santiago Don Patricio Zaldivar Mackenna. Su razén social era entonces Compania Chilena de Generaciéon
Eléctrica S.A. (Chilectra Generacion S.A.). Sus estatutos fueron aprobados por la Superintendencia de Valores y Seguros por resolucion N° 410-S del 17 de julio
de 1981, publicada en el Diario Oficial N° 31.023 del 23 de julio del mismo afo. La Sociedad estd inscrita en el Registro de Comercio del Conservador de Bienes
Rafces de Santiago a fojas 13.107 N° 7.274 de 1981.

AES Gener es una sociedad anénima abierta orientada fundamentalmente a la generacion de electricidad. Su rol es proveer energfa eléctrica de manera
eficiente, segura y sustentable, cumpliendo con los compromisos asumidos con clientes, accionistas, trabajadores, comunidades, proveedores, reguladores
y demds personas y grupos con los cuales se relaciona.

La Compania sirve al Sistema Interconectado Central, SIC, a través de cuatro centrales hidroeléctricas de pasada, una central termoeléctrica a carbén, cuatro
centrales turbogas a petréleo diesel, dos centrales de cogeneracion y una turbina a gas, todas pertenecientes directamente a AES Gener. Ademas sirve al SIC
mediante una central de ciclo combinado a gas natural y/o petréleo y una central a petroleo diesel pertenecientes a la subsidiaria Sociedad Eléctrica Santiago
S.A,; una central termoeléctrica a carbon perteneciente a la subsidiaria Empresa Eléctrica Ventanas S.A., y una central termoeléctrica a carbdn perteneciente
a la asociada Empresa Eléctrica Guacolda S.A.

AES Gener también es proveedora de energia del Sistema Interconectado del Norte Grande, SING, a través de sus subsidiarias Norgener S.A, Empresa Eléctrica
Angamos S.A. y TermoAndes S.A. La primera cuenta con una central termoeléctrica a carbédn en la ciudad de Tocopilla; la segunda cuenta con una central
termoeléctrica con dos unidades a carbon en la ciudad de Mejillones y la tercera con una central de ciclo combinado a gas natural ubicada en Salta, Argentina,
conectada al SING mediante una linea de transmision de propiedad de la subsidiarias InterAndes S.A.

Atendiendo a las oportunidades que ofrece el mercado chileno, AES Gener se encuentra en la fase de construccion de varias nuevas centrales. En el SIC, la
Compaiia esta en proceso de construccion de una unidad de carbon perteneciente a la subsidiaria Empresa Eléctrica Campiche S.A. Ademés, AES Gener ha

recibido la aprobacion de los estudios de impacto ambiental para otros tres proyectos en desarrollo.

Adicionalmente a su participacion en el sector eléctrico chileno, AES Gener es productor de energia eléctrica en Argentina y Colombia, mediante las subsi-
diarias TermoAndes S.A. y AES Chivor & Cia. S.CA. ES.P. ("AES Chivor”) respectivamente.

El domicilio comercial de AES Gener se encuentra en Mariano Sanchez Fontecilla 310, piso 3, comuna de Las Condes, Santiago.

La Compania esta controlada por AES Corporation mediante su subsidiaria Inversiones Cachagua Limitada con participacion accionaria de 70,67% al 31 de
diciembre de 2011.

Estos estados financieros consolidados fueron aprobados por el Directorio el 07 de marzo de 2012.

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION

La Sociedad prepara sus Estados Financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”), emitidas por el International
Accounting Standards Board (“IASB”).

Los presentes estados financieros consolidados de AES Gener S.A.y subsidiarias comprenden los estados de situacion financiera clasificado consolidados al

31 de diciembre de 2011y 2010, los estados de resultados integrales por funcién por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010, los estados
de cambios en el patrimonio neto y de flujo de efectivo preparados utilizando el método indirecto por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011
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y 2010 y sus correspondientes notas, las cuales han sido preparadas y presentadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
("NIIF") y considerando las respectivas requlaciones de la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile ("SVS").

La preparacion de los presentes estados financieros consolidados conforme a las NIIF requiere el uso de ciertas estimaciones contables criticas. También exige
ala Administracion que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Sociedad. En la Nota 4 se revelan las dreas que implican un
mayor grado de juicio o complejidad o las dreas donde las hipdtesis y estimaciones son significativas para los estados financieros consolidados.

Un activo o pasivo se consideran corrientes cuando se espera realizar, vender o consumir en el transcurso del ciclo normal de la operacion de la entidad, se
mantenga fundamentalmente con fines de comercializacion o se espera realizar dentro del periodo de 12 meses posteriores a la fecha del periodo sobre el
cual se informa.

La informacion contenida en los presentes estados financieros es responsabilidad de la Administracion de AES Gener S.A.

A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, los siguientes pronunciamientos contables han sido emitidos por el IASB, pero ain no son de
aplicacién obligatoria, por lo tanto, seran aplicados a las fechas descritas mas abajo.

NORMAS REVISADAS Y MODIFICADAS Fecha de aplicacion obligatoria
NUEVAS NORMATIVAS

NIIF 9: Instrumentos financieros - Clasificacion y medicion 01-01-2013

NIIF 10: Estados Financieros Consolidados 01-01-2013

NIIF 11: Negocios Conjuntos 01-01-2013

NIIF 12: Revelaciones de participaciones en otras entidades 01-01-2013

NIIF 13: Mediciones a Valor Razonable 01-01-2013

MODIFICACIONES

NIC 1: Presentacion de los Estados Financieros 01-07-2012
NIC 12: Impuestos a las ganancias 01-01-2012
NIC 19: Beneficios a los empleados 01-01-2013
NIC 27: Estados Financieros Separados 01-01-2013
NIC 28: Inversiones en Entidades Asociadas 01-01-2013

La Administracién de la Sociedad se encuentra evaluando los efectos iniciales de la aplicacion de las nuevas normativas.

La Administracién de la Sociedad estima que la adopcion de las otras normas, enmiendas e interpretaciones antes descritas, no tendra un impacto significativo
en los estados financieros consolidados de AES Gener y subsidiarias en el periodo de su aplicacién inicial.

NOTA 3 - BASES DE CONSOLIDACION

Los estados financieros consolidados comprenden los estados financieros de AES Gener S.A. (la“Matriz") y sus subsidiarias al 31 de diciembre de 2011y 2010.
Los estados financieros de las subsidiarias son preparados aly por los mismos periodos que la matriz, aplicando consistentemente las mismas politicas contables.
(a) Subsidiarias

Subsidiarias son todas las entidades sobre las que AES Gener S.A. tiene poder para dirigir las politicas financieras y operacionales y sobre las cuales tiene una

participacion superior a la mitad de los derechos de voto. Las subsidiarias se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control a AES Gener S.A, y
se excluyen de la consolidacion en la fecha en que cesa el mismo.
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Para contabilizar la adquisicion de subsidiarias se utiliza el método de adquisicion. El costo de adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de
los instrumentos de patrimonio emitidos y de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de intercambio. Los activos y pasivos identificables adquiridos
y las contingencias identificables asumidas en una combinacion de negocios se valoran inicialmente por su valor razonable a la fecha de adquisicion, con
independencia del alcance de los intereses no controladoras. El exceso del costo de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion de AES Gener
S.A. en los activos netos identificables adquiridos, se reconoce como plusvalia. Si el costo de adquisicion es menor que el valor razonable de los activos netos
de la subsidiaria adquirida, la diferencia se reconoce directamente en el estado de resultados.

Con fecha 01 de agosto de 2011, se constituye Alto Maipo SpA., cuyo Unico accionista es la subsidiaria Norgener S.A. Esta nueva compafia serd el vehiculo
legal a través del cual se desarrollara el Proyecto Hidroeléctrico Alto Maipo.

Segun consta en escritura publica del 02 de noviembre de 2011, con fecha 01 de noviembre de 2011 se disuelve la subsidiaria Energia Verde S.A. a propdsito
de la reunion por parte de AES Gener S.A. del 100% de las acciones. Como consecuencia de lo anterior, todo el patrimonio, esto es, todos los activos y pasivos

de la subsidiaria pasan a dominio de AES Gener S.A,, siendo esta Ultima la continuadora legal de la sociedad disuelta para todos los efectos legales.

A continuacion se presenta el detalle de las subsidiarias incluidas en la consolidacion:

Porcentaje de Participacion

Pais de Moneda
R.UT. Nombre Sociedad Origen Funcional 31-12-2011 31-12-2010
Directo Indirecto Total Total
96.673.040-4 Energia Verde S.A. (¥) Chile uss - - - 99,9900
96.678.770-8 Norgener S.A. Chile Uss 99,9999 0,0000 99,9999 99,9999
96.717.620-6 Sociedad Electrica Santiago S.A. Chile us$ 99,9999 0,0001 100,0000 100,0000
96.814.370-0 Empresa Electrica Ventanas S.A. Chile uss 0,0001 99,9999 100,0000 100,0000
Extranjera Energy Trade And Finance Corporation Islas Caiman Uss$ 99,9999 0,0001 100,0000 100,0000
Extranjera Aes Chivor & Cia S.CA.ES.P. Colombia CoLS 0,0000 99,9800 99,9800 99,9800
Extranjera Gener Blue Water Islas Caiman uss 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76.803.700-0 Inversiones Nueva Ventanas S.A. Chile Uss$ 0,0001 99,9999 100,0000 100,0000
78.759.060-8 Inversiones Termoenergia De Chile Ltda.  Chile uss 0,0000 99,9900 99,9900 99,9900
Extranjera Gener Argentina S.A. Argentina uss 92,0000 8,0000 100,0000 100,0000
Extranjera TermoAndes S.A. Argentina Uss$ 33,0000 67,0000 100,0000 100,0000
Extranjera InterAndes S.A. Argentina uss$ 13,0000 87,0000 100,0000 100,0000
96.761.150-6 Genergia S.A. Chile US$ 0,0000 99,9999 99,9999 99,9999
Extranjera Genergia Power Ltd. (Islas Caiman) Islas Caiman uss$ 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76.004.976-K Empresa Eléctrica Angamos S.A. Chile us$ 0,0001 99,9999 100,0000 100,0000
76.008.306-2 Empresa Eléctrica Campiche S.A. Chile uss 0,0001 99,9999 100,0000 100,0000
Extranjera Energen S.A. Argentina Uss$ 94,0000 6,0000 100,0000 100,0000
Extranjera Aes Chivor S.A. Colombia CoLS 0,0000 99,9800 99,9800 99,9800
76.085.254-6 Empresa Eléctrica Cochrane S.A. Chile uss 0,1000 99,9000 100,0000 100,0000
76.170.761-2 Alto Maipo S.PA. Chile Uss 0,0000 100,000 100,0000 -

(*) Seguin lo sefalado anteriormente, con fecha 01 de noviembre de 2011 la subsidiaria Energia Verde S.A. fue absorbida por AES Gener S.A.
Para los efectos de los presentes estados financieros consolidados se eliminan las transacciones intercompanias, los saldos y las ganancias no realizadas

por transacciones entre entidades. Las pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos que la transaccion proporcione evidencia de una pérdida por
deterioro del activo transferido.
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(b) Transacciones con Participaciones no Controladoras

Las participaciones no controladoras representa la porcion de utilidades o pérdidas y activos netos de subsidiarias que no son 100% de la propiedad del
Grupo. Las participaciones no controladoras son presentados separadamente en el estado de resultados, pero contenido en el patrimonio en el estado de
situacion financiera consolidado, separado del patrimonio de la matriz. AES Gener S.A. aplica la politica de considerar las transacciones con inversionistas
no controladores como transacciones con terceros externos al Grupo. La enajenacion o compra de participaciones no controladoras, que no resulte en un
cambio de control, conlleva una transaccion patrimonial sin reconocer ganancias y/o pérdidas en el estado de resultados. Cualquier diferencia entre el precio
pagado y la correspondiente proporcion del importe en libros de los activos netos de la subsidiaria se reconoce como aporte o distribucion patrimonial.

NOTA 4 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
4.1 Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que AES Gener S.A. ejerce influencia significativa pero no tiene control que, generalmente, viene acompanado por
una participacion de entre un 20% y un 50% de los derechos de voto. Las inversiones en coligadas o asociadas se contabilizan por el método de participacion
e inicialmente se reconocen por su costo. La inversién de AES Gener S.A. en asociadas incluye la plusvalia identificado en la adquisicién, neto de cualquier
pérdida por deterioro acumulada.

La participacion del Grupo en las pérdidas o ganancias (neto de impuesto) posteriores a la adquisicién de sus asociadas se reconoce en resultados, y su
participacion en los movimientos patrimoniales posteriores a la adquisicion que no constituyen resultados, se imputan a las correspondientes reservas de
patrimonio (y se reflejan seguin corresponda en el estado de otros resultados integrales). En la medida que la participacion del Grupo en las pérdidas de una
asociada es igual o superior a su participacion en la misma, incluida cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada, el Grupo no reconoce pérdidas adicionales,
a no ser que haya incurrido en obligaciones o realizado pagos en nombre de la asociada.

Las ganancias no realizadas por transacciones entre el Grupo y sus asociadas se eliminan en funcion del porcentaje de participacion del Grupo en éstas.
También se eliminan las pérdidas no realizadas, excepto si la transaccion proporciona evidencia de pérdida por deterioro del activo que se transfiere. Cuando
es necesario para asegurar su uniformidad con las politicas adoptadas por la Sociedad, se ajusta la informacion financiera de las asociadas.

4.2 Segmentos Operativos

La informacion por segmentos se presenta de manera consistente con los informes internos proporcionados a la Administracion que toma las decisiones de
AES Gener S.A, el cual es responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos operativos. La Administracion identifica sus segmentos
operativos segun los mercados en los cuales participa, es decir, el mercado SIC; los mercados SING y SADI en Chile y Argentina, respectivamente y Sistema
Interconectado Nacional (SIN) en Colombia, para los que se toman las decisiones estratégicas.

Esta informacién financiera por segmentos operativos se detalla en Nota 7.
4.3 Transacciones en Moneda Extranjera

(a) Moneda de Presentacion y Moneda Funcional

Las partidas incluidas en los estados financieros de cada una de las entidades de la Sociedad se valoran utilizando la moneda del entorno econémico
principal en que la entidad opera (moneda funcional). Los estados financieros consolidados de AES Gener S.A. se presentan en délares de los Estados
Unidos de Norteamérica, que es la moneda funcional y de presentacion de la Sociedad y todas sus subsidiarias, con excepcion de su subsidiaria
colombiana, AES Chivor, cuya moneda funcional es el peso colombiano.

(b) Transacciones y Saldos

Las transacciones en monedas distintas a la moneda funcional se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas
de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas transacciones 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, excepto si se difieren en
patrimonio neto como las coberturas de flujos de efectivo.
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Las partidas no monetarias en moneda distinta a la moneda funcional valorizadas a costo historico, se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes a la fecha de cada transaccién inicial. Las partidas no monetarias en moneda distinta a la moneda funcional valorizadas a su valor razonable,
se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigente a la fecha de determinacién del valor razonable.

(c) Bases de Conversion
Los activos y pasivos en moneda distinta a la moneda funcional y aquellos denominados en unidades de fomento, se presentan a los siguientes tipos de
cambios y valores de cierre por US$1, respectivamente:

31-12-2011 31-12-2010
Pesos Chilenos ($) 519,20 468,01
Pesos Argentinos (Ar$) 4,304 3,976
Pesos Colombianos (Col$) 1.938,50 1.907,70
Euro 1,2962 1,3280
Unidad de Fomento (UF) 0,02329 0,02181

La Unidad de Fomento (UF) es una unidad monetaria denominada en pesos chilenos que estd indexada a la inflacion. La tasa de UF se establece a diario y
con antelacién, sobre la base de la variacion del Indice de Precios al Consumidor del mes anterior.

(d) Bases de Conversion de Subsidiarias con distintas Monedas Funcionales
Los resultados v la situacion financiera de todas las entidades del Grupo (ninguna de las cuales tiene la moneda de una economia hiperinflacionaria) que
tienen una moneda funcional diferente de la moneda de presentacién se convierten a la moneda de presentacion como sigue:

(i) Los activosy pasivos se convierten al tipo de cambio a la fecha de cierre.

(ii) Los ajustes ala plusvaliay la distribucion del precio pagado que surge en la adquisicion de una entidad extranjera se tratan como activos y pasivos de la
entidad extranjera y se convierten a tipo de cambio de cierre del periodo.

(iiii) Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos de cambio mensuales promedios (@ menos que este promedio no sea una
aproximacién razonable del efecto acumulativo de los tipos de cambio existentes en las fechas de la transaccion, en cuyo caso los ingresos y gastos se

convierten usando el tipo de cambio en la fecha de las transacciones)

Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen como un componente separado del patrimonio neto, en el rubro Reservas de Conversion. En la
medida que se vende la inversion, esas diferencias de cambio se reconocen en el estado de resultados como parte de la pérdida o ganancia en la venta.

4.4 Propiedades, Planta y Equipos
Los terrenos del Grupo AES Gener se reconocen a su costo menos pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes.

Las plantas, edificios, equipos, sistemas de transmision mantenidos para el uso en la generacion eléctrica y otros itemes de propiedades, planta'y equipos, se
reconocen a su costo histérico menos la depreciacién y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes.

El costo de un activo incluye su precio de adquisicion, 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 Administraciéon y la estimacion inicial de los costos de desmantelamiento, retiro o remocion
parcial o total del activo, asi como la rehabilitacion del lugar en que se encuentra, que constituyan la obligacion para la Compania, al adquirir el elemento o
como consecuencia de utilizar el activo durante un determinado perfodo.
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Los costos posteriores se incluyen en el valor del activo inicial o se reconocen como un activo separado, sélo cuando cumplen con los criterios de reconoci-
miento seguin NIC 16 "Propiedades, plantas y equipos’, es probable que los beneficios econémicos futuros asociados con los elementos del activo fijo vayan
a fluir al Grupo y el costo del elemento pueda determinarse de forma fiable. El valor del componente sustituido se da de baja contablemente. Cualesquiera
otras reparaciones y mantenciones se cargan en el resultado del periodo en el que se incurre.

Las obras en ejecucién incluyen, entre otros conceptos, los siguientes gastos capitalizados Unicamente durante el periodo de construccion:

(i) Gastos financieros relativos a la financiacién externa que sean directamente atribuibles a las construcciones, tanto si es de caracter especifica como
genérica. En relacién con la financiacién genérica, los gastos financieros activados se obtienen aplicando el costo promedio ponderado de financiacién
de largo plazo a la inversion promedio acumulada susceptible de activacion no financiada especificamente.

(i) Gastos de personal relacionados en forma directa y otros de naturaleza operativa atribuibles a la construccion

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

La depreciacion de los activos fijos se calcula usando el método lineal, considerando el costo menos el valor residual sobre sus vidas Utiles econdmicas esti-
madas. Las vidas utiles estimadas correspondientes a las principales clases de activos mas relevantes se exponen en Nota 18.

El valor residual y la vida Util de los activos se revisan periédicamente y ajustan si fuera necesario, de tal forma de tener una vida Util restante acorde con las
expectativas de uso de los activos.

Cuando el valor de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable, mediante
reconocimiento de pérdidas por deterioro (Nota 4.7).

Las pérdidas y ganancias por la venta de activo fijo, se calculan comparando los ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resul-
tados como "Otras ganancias (pérdidas) netas".

Las bajas de activo fijo corresponden al valor libro bruto menos la depreciacion acumulada al momento del registro.
4.5 Plusvalia

La plusvalia representa el exceso del costo de adquisicién sobre el valor razonable de la participacion del Grupo en los activos netos identificables de la subsi-
diaria / asociada adquirida en la fecha de adquisicion. La plusvalia relacionada con adquisiciones de subsidiarias se incluye en activos intangibles. La plusvalia
se somete a pruebas por deterioro de valor anualmente y se valora por su costo menos pérdidas acumuladas por deterioro. Las ganancias y pérdidas por la
venta de una entidad incluyen el importe en libros de la plusvalia relacionada con la entidad vendida.

La plusvalia se asigna a las unidades generadoras de efectivo (UGE) con el propdsito de probar si existe deterioro de las UGEs. Cuando el importe recuperable
de la UGE es inferior a su valor libro, se debe reconocer una pérdida por deterioro. Las pérdidas por deterioro relacionadas con la plusvalia, no se pueden
revertir en ejercicios futuros.

4.6 Activos Intangibles

(a) Programas Informaticos
Las licencias para programas informaticos adquiridas, se capitalizan sobre la base de los costos en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar
el programa especifico. Estos costos se amortizan durante sus vidas Utiles estimadas, usando el método lineal. (Ver nota 17)

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 producciéon de programas informéticos Unicos e identificables controlados por el Grupo, y que es probable que vayan
a generar beneficios econdmicos superiores a los costos durante mas de un afo, se reconocen como activos intangibles. Los costos directos incluyen los
gastos del personal que desarrolla los programas informéticos. Los costos de desarrollo de programas informaticos reconocidos como activos, se amortizan
durante sus vidas Utiles estimadas.
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(b) Servidumbres

Los derechos de servidumbre se presentan a costo histérico. El periodo de explotacion de dichos derechos no tiene limite por lo que son considerados acti-
vos con una vida Util indefinida, y en consecuencia no estaran sujetos a amortizacion. Sin embargo, la determinacion de vida Util como indefinida es objeto
de revision en cada periodo para evaluar si esa consideracion sigue siendo aplicable. Estos activos se someten a pruebas de deterioro de valor anualmente.

(c) Derechos de Agua

Los derechos de agua se presentan a costo historico. El periodo de explotacion de dichos derechos no tiene limite por lo que son considerados activos con
una vida util indefinida y en consecuencia no estaran afectos a amortizacion. Sin embargo, la determinacion de la vida Util como indefinida es objeto de
revision en cada periodo para evaluar si esa consideracion sigue siendo aplicable. Estos activos se someten a pruebas de deterioro de valor anualmente.

4.7 Deterioro de Valor de los Activos no Financieros

Los activos sujetos a amortizacion y depreciacion se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que alguin suceso o cambio en las circunstancias
indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Si existiera algun indicio de deterioro del valor del activo, el importe recuperable se estimard para el
activo individualmente considerado. Si no fuera posible estimar el importe recuperable del activo individual o el activo tiene una vida Util indefinida, la entidad
determinard el nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (las unidades generadoras de efectivo) y se estima el importe recu-
perable de la unidad generadora de efectivo al que pertenece el activo. Las unidades generadoras de efectivo son equivalentes a los segmentos operativos.

Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del importe en libros del activo o unidad generadora de efectivo sobre su importe recuperable. El im-
porte recuperable es el mayor entre valor razonable de un activo menos los costos para la venta y el valor en uso. La estimacion del valor en uso se basa en
las proyecciones de flujos de efectivo y descontado a su valor presente usando una tasa antes de impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado
y los riesgos asociados con el activo o unidad generadora de efectivo. La mejor determinacion del valor justo menos costos de venta incluye los precios de
transacciones realizadas. Si las transacciones no pueden ser identificadas en el mercado, se usara un modelo de valuacién.

Los activos no financieros, distintos de la plusvalia, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de cierre por si se
hubieran producido eventos que justifiquen reversiones de la pérdida. La reversion de una pérdida por deterioro no excederd al importe en libros que podria
haberse obtenido, neto de amortizacién y depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para dicho activo en ejercicios anteriores

La prueba de deterioro de plusvalia y activos intangibles con vidas Utiles indefinidas se realiza al 01 de octubre de cada afio.
4.8 Activos Financieros

Clasificacion y Presentacion

AES Gener clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas a cobrar, activos
financieros mantenidos hasta su vencimiento y activos disponibles para la venta. La clasificacion depende del propésito con el que se adquirieron los activos
financieros. La Administracion determina la clasificacion de sus activos financieros en el momento de reconocimiento inicial.

(a) Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados

Los activos financieros son clasificados a la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en resultado cuando éstos sean mantenidos para
negociacion o designados en su reconocimiento inicial a valor razonable con cambios en resultado. Un activo financiero se clasifica en esta categoria si se
adquiere principalmente con el propésito de venderse en el corto plazo. Las ganancias y pérdidas de activos mantenidos para negociar se reconocen en
resultados. Los derivados también se clasifican como adquiridos para su negociacion a menos que sean designados como coberturas.

(b) Préstamos y Cuentas por Cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no-derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen
en activos corrientes, excepto aquellos con vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha de cierre que se clasifican como activos no corrientes. Los
préstamos y cuentas por cobrar se incluyen en “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar”en el estado de situacion financiera.
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(c) Activos Financieros Mantenidos hasta su Vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimiento fijo, que la
Administracion del Grupo tiene la intencion positiva y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si el Grupo vendiese un importe que no fuese insignificante
de los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categorfa completa se reclasificaria a categorfa de activos financieros disponible para la venta.

(d) Activos financieros disponibles para la Venta
Los activos financieros disponibles para la venta son activos no derivados que se designan en esta categoria o no se clasifican en ninguna de las otras ca-
tegorfas. Se incluyen en activos no corrientes a menos que la Administracion pretenda enajenar la inversion en los 12 meses siguientes a la fecha de cierre.

Valorizaciones en Momento de Reconocimiento Inicial y Enajenacion

Valorizacion Inicial

Las adquisiciones y enajenaciones de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, es decir, la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir
o vender el activo. Las inversiones se reconocen inicialmente por el valor razonable mas los costos de la transaccién para todos los activos financieros no
clasificados a valor razonable con cambios en resultados. Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente por
su valor razonable, y los costos de la transaccion se llevan a resultados.

Valorizacion Posterior

Los activos financieros disponibles para la venta y los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se contabilizan posteriormente por
su valor razonable. Los préstamos y cuentas a cobrar y los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento se contabilizan por su costo amortizado de
acuerdo con el método de tasa de interés efectiva.

Las pérdidas y ganancias que surgen de cambios en el valor razonable de la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se
incluyen en el estado de resultados dentro de “Otras ganancias / (pérdidas) netas” en el periodo en que surgen. Los ingresos por dividendos derivados de
activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen en el estado de resultados dentro de “Otras ganancias / (pérdidas) netas”cuando
se establece el derecho del Grupo a recibir el pago.

Las variaciones en el valor razonable de titulos de deuda denominados en monedas extranjeras y clasificadas como disponibles para la venta se analizan
separando las diferencias surgidas en el costo amortizado del titulo y otros cambios en el importe en libros del titulo. Las diferencias de conversion de titulos
monetarios se reconocen en el estado de resultados; las diferencias de conversion de titulos no monetarios se reconocen en el patrimonio neto. Las variaciones

en el valor razonable de los titulos monetarios y no monetarios clasificados como disponibles para la venta se reconocen en Otras reservas.

Cuando los titulos clasificados como disponibles para la venta se enajenan o sufren una pérdida por deterioro, los ajustes acumulados al valor razonable
reconocidos en Otras Reservas se reversan y se incluyen en el estado de resultados.

Los intereses de instrumentos disponibles para la venta calculados utilizando el método de tasa de interés efectiva se reconocen en el estado de resultados en
la Iinea de “Ingresos Financieros”. Los dividendos de instrumentos disponibles para la venta se reconocen en el estado de resultados como “otras ganancias /

(pérdidas) netas” cuando se establece el derecho del Grupo a recibir el pago.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en precios de compra corrientes. Si el mercado para un activo financiero no es activo (y para
los titulos que no cotizan), el Grupo establece el valor razonable empleando las siguientes técnicas de valoracion:

(i) elusode transacciones libres recientes entre las partes interesadas y debidamente informadas, referidas a otros instrumentos sustancialmente iguales,
(ii) el andlisis de flujos de efectivo descontados,

(iii) los modelos de fijacién de precios de opciones haciendo un uso maximo de los inputs del mercado y confiando lo menos posible en los supuestos
especificos de la entidad.

Las inversiones se dan de baja contablemente cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han transferido y el Grupo
ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.
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Deterioro

El Grupo evalla en la fecha de cada cierre si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un grupo de activos financieros puedan haber sufrido
pérdidas por deterioro. En el caso de instrumentos clasificados como disponibles para la venta, para determinar si los titulos han sufrido pérdidas por de-
terioro se considerara si ha tenido lugar un descenso significativo o prolongado en el valor razonable de los instrumentos 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
adquisicién y el valor razonable corriente, menos cualquier pérdida por deterioro del valor en ese activo financiero previamente reconocida en las pérdidas o
ganancias se elimina de Otras reservas y se reconoce en el estado de resultados. Las pérdidas por deterioro del valor reconocidas en el estado de resultados
por instrumentos de patrimonio no se revierten a través del estado de resultados.

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable y posteriormente por su costo amortizado de acuerdo con el método de
tasa de interés efectiva menos la provision por pérdidas por deterioro de valor.

Se establece una provision de incobrables de cuentas comerciales a cobrar cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no serd capaz de cobrar todos
los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. La existencia de dificultades financieras significativas por
parte del deudor, la probabilidad de que el deudor entre en quiebra o reorganizacién financiera y la falta o mora en los pagos se consideran indicadores de
que la cuenta por cobrar se ha deteriorado. El importe de la provision es la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos futuros
de efectivo estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. El importe en libros del activo se reduce a medida que se utiliza la cuenta de provision y la
pérdida se reconoce en el estado de resultados dentro de “Costo de ventas”. Cuando una cuenta a cobrar sea incobrable, se regulariza contra la cuenta de
provision para las cuentas a cobrar.

La recuperacion posterior de importes dados de baja con anterioridad se reconoce como abono en “Costo de venta”
4.9 Pasivos financieros

AES Gener clasifica sus pasivos financieros en las siguientes categorias: a valor razonable con cambios en resultados, acreedores comerciales, préstamos que
devengan intereses o derivados designados como instrumentos de coberturas efectivas (ver Nota 4.10). La Administracion determina la clasificacion de sus
pasivos financieros en el momento de reconocimiento inicial.

Los pasivos financieros son dados de baja cuando la obligacion es cancelada, liquidada o vence. Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por
otro del mismo prestador bajo términos sustancialmente diferentes, o los términos de un pasivo existente son sustancialmente modificados, tal intercambio
o modificacién es tratada como baja contable del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, y la diferencia en los respectivos montos en libros
es reconocida en el estado de resultados.

Los pasivos financieros son reconocidos inicialmente al valor justo y en el caso de préstamos, incluyen costos directamente atribuibles a la transaccion. La
medicion posterior de los pasivos financieros depende de su clasificacion tal como se explica a continuacion.

(a) Pasivos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados

Los pasivos financieros son clasificados a la categorfa de pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados cuando éstos sean mantenidos para
negociacion o designados en su reconocimiento inicial a valor razonable con cambios en resultados. Las ganancias y pérdidas de pasivos mantenidos para
negociar se reconocen en resultados. Esta categorfa incluye los instrumentos derivados no designados para la contabilidad de cobertura.

(b) Acreedores comerciales
Los saldos por pagar a proveedores son valorados posteriormente en su costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva.

(c) Préstamos que devengan intereses

Los préstamos se valorizan por su costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. El costo amortizado es calculado tomando en cuenta
cualquier prima o descuento de la adquisicion e incluye costos de transacciones que son parte integral de la tasa de interés efectiva.
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4.10 Instrumentos Financieros Derivados y Actividades de Cobertura

El Grupo usa instrumentos financieros derivados tales como contratos swaps de tasa de interés, swaps de moneda y forwards de moneda para cubrir sus
riesgos asociados con fluctuaciones en las tasas de interés y tipo de cambio. Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se
ha efectuado el contrato de derivados y posteriormente se vuelven a valorar a su valor razonable. El método para reconocer la pérdida o ganancia resultante
del cambio en el valor razonable depende de si el derivado se ha designado como un instrumento de cobertura Yy, si es asi, de la naturaleza de la partida que
esta cubriendo. El Grupo designa determinados derivados como:

(a) coberturas del valor razonable;
(b) coberturas de flujo de caja;

El Grupo documenta al inicio de la transaccion la relacién existente entre los instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas, asi como sus objetivos para
la gestion del riesgo y la estrategia para llevar a cabo diversas operaciones de cobertura. El Grupo también documenta su evaluacion, tanto al inicio como
sobre una base continua, de silos derivados 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.

(a) 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.

El Grupo no ha utilizado coberturas de valor razonable en los ejercicios presentados.

(b) Cobertura de Flujos de Caja
La parte efectiva de cambios en el valor razonable de los derivados que se designan y califican como coberturas de flujos de efectivo se reconocen en Otras
reservas. La pérdida o ganancia relativa a la parte no efectiva se reconoce inmediatamente en el estado de resultados dentro de “Costo financiero”.

Los importes acumulados en Otras reservas se llevan al estado de resultados en los periodos en que la partida cubierta afecta al resultado. En el caso de las
coberturas de tasas de interés, esto significa que los importes reconocidos en el patrimonio se reclasifican a resultados en “Costos financieros”a medida que
se devengan los intereses de las deudas asociadas. En el caso de las coberturas de tasa de interés y moneda (cross currency swap), los importes reconocidos
en Otras reservas se reclasifican a resultados en “Costos financieros”a medida que se devengan los intereses y a “Diferencias de cambio” producto de la valo-
rizacion de las deudas a tipos de cambio de cierre.

Cuando un instrumento de cobertura vence o se vende o cuando no cumple los requisitos exigidos para contabilidad de cobertura, cualquier ganancia o
pérdida acumulada en el Otras reservas hasta ese momento permanece en el patrimonio y se reconoce cuando la transaccién prevista es reconocida final-
mente en el estado de resultados. Cuando se espera que la transaccion prevista no se vaya a producir, la ganancia o pérdida acumulada en el patrimonio
neto se lleva inmediatamente al estado de resultados dentro de “Costo financiero’.

(c) 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 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 “Costo financiero”.

(d) Derivados Implicitos

La Compania evalla la existencia de derivados implicitos en contratos de instrumentos financieros y no financieros para determinar si sus caracteristicas y
riesgos estan estrechamente relacionados con el contrato principal, siempre que el conjunto no esté clasificado como un activo o un pasivo a valor razonable
con cambios en resultados. En caso de no estar estrechamente relacionados, son registrados separadamente contabilizando las variaciones de valor razonable
en resultados.
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4.11 Inventarios

Los inventarios se valorizan al menor valor entre su costo o valor neto realizable. El costo se determina por el método precio medio ponderado (PMP). El valor
neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costos variables de venta aplicables.

4.12 Efectivo y Equivalentes al Efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depésitos a plazo en entidades de crédito, otras inversiones a corto plazo de gran liquidez
con un vencimiento original de tres meses 0 menos y los sobregiros bancarios. En el estado de situacion financiera, los sobregiros bancarios se clasifican como
recursos ajenos en “Otros pasivos financieros corrientes”.

Efectivo restringido estd incluido en el estado de posicién financiera en “Efectivo y equivalentes al efectivo” excepto cuando la naturaleza de la restriccion es
tal que deja de ser liquido o facilmente convertible a efectivo. En este caso el efectivo restringido con restricciones menores a 12 meses seran reconocidos en
"Otros activos financieros corrientes”y sobre 12 meses serdn registrados en "Otros activos financieros no corrientes”. La clasificacion de efectivo y equivalente
de efectivo no difiere de lo considerado en el estado de flujo de efectivo.

4.13 Capital Emitido
El capital social esta representado por acciones ordinarias de una sola clase, sin valor nominal y un voto por accion.

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emisién de nuevas acciones u opciones se presentan en el patrimonio neto como una deduccion,
neta de impuestos, de los fondos obtenidos a través de una emision de nuevas acciones.

4.14 Impuestos
Impuestos a las Ganancias

La Compafiia y sus subsidiarias determinan su impuesto a la renta corriente sobre la base de la renta liquida imponible determinada de acuerdo con las
disposiciones legales vigentes en cada periodo. Las tasas de impuestos y leyes fiscales utilizadas en el célculo del impuesto a las ganancias corresponden a
aquellas publicadas a la fecha de presentacién de los Estados Financieros en los paises donde opera y genera ingresos imponibles el Grupo.

El resultado por impuesto a las ganancias del ejercicio se determina como la suma del impuesto corriente de la Compafia y sus respectivas subsidiarias, y
resulta de la aplicacion del gravamen sobre la base imponible del periodo, la cual considera los ingresos imponibles y gastos deducibles tributariamente, mds
la variacion de activos y pasivos por impuesto diferido y créditos tributarios.

Impuestos Diferidos

Los impuestos diferidos originados por diferencias temporarias y otros eventos que crean diferencias entre la base contable y tributaria de activos y pasivos
se registran de acuerdo con las normas establecidas en la NIC 12 “Impuesto a las Ganancias"”

Las diferencias entre los valores contables de activos y pasivos y sus bases tributarias generan (con posible excepcién de inversiones en subsidiarias, asociadas
y participaciones en negocios conjuntos segun lo indicado mas adelante) los saldos de activos y pasivos por impuestos diferidos, que se calculan utilizando
las tasas impositivas que se espera estén en vigor cuando los activos y pasivos se realicen. Un pasivo por impuesto diferido es reconocido por todas las
diferencias temporarias tributables relacionadas con inversiones en subsidiarias, asociadas, o con participaciones en negocios conjuntos, excepto cuando
se cumplen ambas condiciones siguientes:

(@) la matriz, inversionista o participante de un negocio conjunto pueda controlar la oportunidad del reverso de la diferencia temporaria y
(b) es probable que la diferencia temporaria no se revierta en el futuro previsible.
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Un activo por impuesto diferido es reconocido por todas las diferencias temporarias deducibles que se originan de inversiones en subsidiarias, asociadas y
participaciones en negocios conjuntos, sélo en la medida que sea probable que:

() las diferencias temporarias se reviertan en un futuro previsible; y
(d) se disponga de renta liquida imponible contra la cual puedan utilizarse las diferencias temporarias.

Elimpuesto corrientey las variaciones en los impuestos diferidos que no provengan de combinaciones de negocios, se registran en resultado o en patrimonio,
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 efectiva la utilizacién de créditos tributarios.

Las sociedades del Grupo que presentan pérdidas tributarias reconocen un activo por impuesto diferido cuando el uso de las mencionadas pérdidas es
probable, para lo cual se considera la generacion de ganancias tributarias futuras y la fecha de expiracion de las pérdidas tributarias. Tanto en Chile como en
Colombia las pérdidas tributarias no tienen plazo de expiracion, en tanto que en Argentina expiran al quinto afo.

Las subsidiarias argentinas determinan el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activos computables al cierre
de cada periodo. Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias. La obligacion fiscal en cada periodo corresponde al monto mayor al com-
parar el impuesto a la ganancia minima presunta con el impuesto a las ganancias. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede en un
periodo fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podrd computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del impuesto a las ganancias sobre
el impuesto a la ganancia minima presunta que pudiera producirse en cualquiera de los diez perfodos siguientes.

4.15 Beneficios a los Empleados

(a) Beneficios a los Empleados - Corto Plazo
La Compahia registra los beneficios de corto plazo a empleados, tales como sueldo, vacaciones, bonos y otros, sobre base devengada y contempla aquellos
beneficios emanados como obligacién de los convenios colectivos de trabajo como préctica habitual de la Compania.

(b) Beneficios Post-Empleo: Planes de Beneficios Definidos

La Compania ha reconocido el total de los pasivos relacionados a los planes de pensiones voluntarios para empleados retirados (los empleados activos no
son acreedores de este beneficio al momento de su retiro) y otros beneficios post-retiro, tal como esta estipulado en los acuerdos colectivos existentes en
empresas chilenas del Grupo. Los beneficios de pensién incluyen el pago de una pension complementaria adicional a la prevista por el sistema de seguridad
social chileno, el cual es pagado de por vida a los empleados retirados. Adicionalmente, estos beneficios incluyen servicios de salud y subsidios de electricidad.
Asimismo, la subsidiaria colombiana AES Chivor posee un plan de pensiones limitado a cierto grupo del personal y consiste en una pensién complementaria
para aquellas personas no cubiertas por las disposiciones de la Ley N°100 de 1993.

Las obligaciones por planes de beneficios post-empleo han sido registradas al valor de la obligacion del beneficio proyectado determinado aplicando célculo
actuarial y utilizando el método del costo de la unidad de crédito proyectado (Projected Unit Credit Method). Los supuestos actuariales considerados en el
cdlculo incluyen la probabilidad de tales pagos o beneficios basada en la mortalidad (en el caso de empleados retirados) de empleados, futuros costos y ni-
veles de beneficios y tasa de descuento. En Chile la tasa de descuento es basada en referencia al rendimiento de los bonos soberanos en Unidad de Fomento
del Banco Central de Chile y el promedio de inflacion proyectada a largo plazo, mientras que en Colombia la tasa se determina en base al rendimiento de los
bonos soberanos a largo plazo emitidos por el Gobierno Colombiano. El uso de las tasas de bonos soberanos se realiza considerando que en ambos paises
no existen mercados suficientemente activos de bonos corporativos de alta calidad crediticia. En el caso de aquellos ex empleados en Chile, quienes sélo
tienen derecho a beneficios médicos y subsidios de electricidad, los beneficios son reconocidos en base a una estimacion de la proporcion de los beneficios
ganados a la fecha del balance. Las obligaciones por beneficios médicos y subsidios de electricidad han sido determinadas considerando la tendencia en
costos médicos futuros y en electricidad fija para el bono entregado a los empleados retirados y activos después del retiro.
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Las pérdidas y ganancias actuariales se reconocen usando el método corredor. Las pérdidas o ganancias actuariales netas acumuladas de cada plan que
superan el 10% del valor actual de la obligacion por beneficios definidos, se reconocen en resultados. Las pérdidas o ganancias actuariales inferiores al 10%
del valor actual de la obligacion por beneficios definidos, se cargan o abonan en el Otras reservas en Patrimonio donde se amortiza durante el periodo re-
manente de trabajo esperado del empleado.

(c) Compensaciones Basadas en Acciones
AES Corporation, accionista mayoritario de AES Gener S.A,, otorga a ciertos empleados de sus subsidiarias compensaciones basadas en acciones, el cual consiste
de una combinacion de opciones y acciones restringidas. Los derechos sobre estos planes generalmente se devengan en plazos de tres afios.

Elvalor razonable de los servicios de los empleados recibidos a cambio de la concesion de la opcidn se reconoce como un gasto y un correspondiente incre-
mento o aporte en el patrimonio neto de la Compafia. El costo es medido a la fecha de otorgamiento basado en el valor razonable de los instrumentos de
patrimonio o pasivos emitidos y es reconocido como gasto en base a un método lineal sobre el periodo de devengo, neto de una estimacion por opciones
no ejercitadas (ver Nota 34).

Actualmente, la Compafiia utiliza el modelo de Black-Scholes para estimar el valor razonable de las opciones de acciones otorgadas a los empleados.
(d) Indemnizaciones por Afios de Servicios
La obligacién por indemnizaciones por afios de servicio pactada con el personal en virtud de los convenios suscritos, es provisionada al valor actual de la
obligacién total sobre la base del método de costo proyectado del beneficio, considerando para estos efectos una tasa de descuento basada en el rendimiento
de los bonos soberanos en Unidad de Fomento del Banco Central de Chile y el promedio de inflacién proyectada a largo plazo.
Los supuestos actuariales considerados en el célculo incluyen la probabilidad de tales pagos de beneficios basada en la mortalidad (en el caso de empleados
retirados) y en rotacion de empleados, futuros costos y niveles de beneficios y tasa de descuento. La tasa de descuento estd determinada en la misma forma
que para los beneficios post-empleo, como estéd detallado en Nota 4.15 (b) Beneficios post-empleo: planes de beneficios definidos.
4.16 Provisiones
Las provisiones para restauracion medioambiental, restauracion de sitios y retiro de activos, costos de restructuracion vy litigios se reconocen cuando:

(@) el Grupo tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados;

(b) es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion, y

(0) elimporte se ha estimado en forma fiable.
No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras.
Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacion usando una tasa de descuento
que refleje las evaluaciones del mercado actual, del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacion. El incremento en la provision con
motivo del paso del tiempo se reconoce como un gasto por intereses.
4.17 Reconocimiento de Ingresos
El Grupo reconoce los ingresos cuando:

(@) elimporte de los mismos se puede valorar con fiabilidad;

(b) es probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir hacia el Grupo, y
(0) se cumplen las condiciones especificas para cada una de las actividades del Grupo, tal como se describe a continuacion.

Memoria Anual 2011

121




No se considera que sea posible valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta que no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta.
El Grupo basa sus estimaciones en resultados historicos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tipo de transaccion y los términos concretos de cada acuerdo.

Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable de las contraprestaciones recibidas o a recibir por la venta de bienes y servicios en el curso ordinario de
las actividades del Grupo. Los ingresos ordinarios se presentan netos del impuesto sobre el valor agregado, devoluciones, rebajas y descuentos y después de
eliminadas las ventas dentro del Grupo.

(a) Ingresos por Venta de Productos y Servicios

Los ingresos por ventas de energfa y potencia se contabilizan de acuerdo a las entregas fisicas de energia y potencia, a los precios establecidos en los respec-
tivos contratos o a los precios prevalecientes en el mercado eléctrico de acuerdo con las regulaciones vigentes. Estos incluyen ingresos de energfa y potencia
suministrada y no facturada, hasta la fecha de cierre, valorados a los precios definidos en los contratos o en las regulaciones respectivas para cada ejercicio.
Estos valores se contabilizan en el rubro “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar”en los activos corrientes.

Adicionalmente, la Compania reconoce ingresos por ventas de existencias, tales como carbén y gas natural al momento de transferencia de los riesgos y
beneficios relacionados a sus clientes. Asimismo, reconoce ingresos por servicios de ingenieria, asesorfas y otros en la medida que se preste el servicio apli-
cando el método del grado de avance.

(b) Ingresos por Intereses
Los ingresos por intereses se reconocen en forma devengada usando el método de tasa de interés efectiva.

(c) Ingresos por Dividendos
Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho del accionista a recibir el pago, posterior a la aprobacion en la junta de accionistas
de la empresa que distribuiré el dividendo.

(d) Ingresos Diferidos

La Compafifa tiene formando parte de sus pasivos corrientes y no corrientes, cobros por servicios pagados en forma anticipada, generados por el uso de
instalaciones y contratos de suministro de energia y potencia. El efecto en resultado de estos pagos, estéd siendo reconocido dentro de los ingresos ordinarios
durante el plazo de vigencia de los respectivos contratos.

4.18 Arrendamientos

La determinacion de si un acuerdo es, o contiene, un arrendamiento se basa en el fondo econdémico del acuerdo, si el cumplimiento del acuerdo depende
del uso de un activo o activos especifico o el acuerdo implica un derecho de uso del activo. Los arrendamientos financieros en los que se transfieren sustan-
cialmente todos los riesgos y beneficios a la propiedad se clasifican como financieros. Ejemplos de indicadores de un leasing financieros son los siguientes:

- elarrendamiento transfiere la propiedad del activo al arrendatario al finalizar el plazo del arrendamiento;

- elarrendatario tiene la opcién de comprar el activo a un precio que se espera sea suficientemente inferior al valor razonable, en el momento en que
la opcion sea ejercitable, de modo que, al inicio del arrendamiento, se prevea con razonable certeza que tal opcion serd ejercida;

- el plazo del arrendamiento cubre la mayor parte de la vida econémica del activo (esta circunstancia opera incluso en caso de que la propiedad no
vaya a ser transferida al final de la operacion);

- alinicio del arrendamiento, el valor actual de los pagos minimos por el arrendamiento es al menos equivalente a la practica totalidad del valor razo-
nable del activo objeto de la operacion; y

- los activos arrendados son de una naturaleza tan especializada que solo el arrendatario tiene la posibilidad de usarlos sin realizar en ellos modifica-
ciones importantes.

Los contratos que no cumplen con los indicadores de un leasing financiero se clasifican como operativos.
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(a) Grupo es el Arrendatario - Arrendamiento Financiero

El Grupo arrienda determinadas propiedades, plantas y equipos. Cuando el Grupo retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de la
propiedad de los activos arrendados, los acuerdos se clasifican como arrendamientos financieros. Los activos sujetos a arrendamientos financieros se capita-
lizan al inicio del arrendamiento al menor entre el valor razonable de la propiedad arrendada y el valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento.

Cada pago por arrendamiento se distribuye entre el pasivo y las cargas financieras para conseguir una tasa de interés constante sobre el saldo pendiente de la
obligacion. Las correspondientes obligaciones por arrendamiento, netas de cargas financieras, se incluyen en otras cuentas a pagar no corriente. El elemento
de interés del costo financiero se carga en el estado de resultados durante el periodo de arrendamiento de forma que se obtenga una tasa periddica cons-
tante de interés sobre el saldo restante del pasivo para cada periodo. Los itemes de propiedades, planta y equipo adquiridos en régimen de arrendamiento
financiero se deprecian durante el menor perfodo entre sus vidas Utiles o la duracion de los contratos respectivos.

(b) Grupo es el Arrendatario - Arrendamiento Operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arren-
damientos operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargan en el estado de
resultados sobre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

(c) Grupo es el Arrendador - Arrendamiento Financiero

Cuando los activos son arrendados bajo arrendamiento financiero, se presenta en una cuenta financiera por cobrar a valor igual al de la inversién neta en el
arrendamiento. El valor de la inversion neta es el monto descontado usando la tasa implicita de los pagos minimos del arrendamiento y el valor residual no
garantizado del activo.

Los ingresos por arrendamiento se reconocen durante el periodo del arrendamiento de acuerdo con el método de la inversion neta, que refleja un tipo de
rendimiento periddico constante.

(d) Grupo es el Arrendador - Arrendamiento Operativo

Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se incluyen dentro de Propiedades, plantas y equipos en el estado de situacion
financiera.

Los ingresos derivados de arrendamientos operativos se reconocen en el estado de resultados de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

4.19 Dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un pasivo y su correspondiente disminucién en el patrimonio neto en las
cuentas anuales consolidadas del Grupo en el periodo en que los dividendos son aprobados por la Junta de Accionistas de la Sociedad.

La Compania provisiona al cierre de cada ejercicio el 30% del resultado del mismo menos dividendos distribuidos en forma provisoria de acuerdo a la Ley
N°18.046 como dividendo minimo, dado que dicha ley obliga distribucion de al menos el 30% del resultado financiero del ejercicio, a menos que la Junta de
Accionistas disponga por unanimidad de las acciones emitidas con derecho a voto lo contrario.

4.20 Gastos de Medio Ambiente

Los desembolsos asociados a la proteccion del medio ambiente se imputan a resultados cuando se incurren. Las inversiones en obras de infraestructura
destinadas a cumplir requerimientos medioambientales son activadas siguiendo los criterios contables generales para Propiedades, plantas y equipos, de
acuerdo a lo establecido en las NIIF.
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NOTA 5 - GESTION DEL RIESGO FINANCIERO
5.1 Politica de Gestién de Riesgos

La estrategia de Gestion de Riesgos estd orientada a resguardar la estabilidad y sustentabilidad del Grupo AES Gener en relacién a todos aquellos componen-
tes de incertidumbre financiera relevantes, tanto en circunstancias normales como excepcionales. La gestion de riesgo de la Compania estd alineada con las
directrices generales definidas por su accionista controlador AES Corporation.

Eventos deriesgo financiero”se refieren a situaciones en las cuales se estd expuesto a condiciones de incertidumbre financiera, clasificando los mismos seguin
las fuentes de incertidumbre y los mecanismos de transmisién asociados. Es por ello que la Administracion ha evaluado como estratégico, gestionar con
responsabilidad y efectividad, todos aquellos componentes de incertidumbre financiera identificados y evaluados relevantes a las operaciones, tanto bajo
condiciones normales como también excepcionales.

Entre los aspectos de relevancia se encuentran:

- Proveer de transparencia, estableciendo tolerancias de riesgo y determinando gufas que permitan desarrollar estrategias que mitiguen una exposicion
significativa al riesgo relevante.
+ Proveer una disciplina y proceso formal para evaluar los riesgos y ejecutar aspectos comerciales de nuestros negocios.

La estructura de gestion del riesgo financiero comprende la identificacion, determinacion, andlisis, cuantificacion, medicién y control de estos eventos. Es
responsabilidad de la Administracion, y en particular de la Gerencia de Finanzas y la Gerencia Comercial, la evaluacién y gestién constante del riesgo financiero.

5.2 Factores de Riesgo

(a) Riesgos de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable de los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero varie debido a un cambio en los
precios de mercado. Entre los riesgos de precio de mercado se consideran tres tipos: Riesgo de tipo de cambio, Riesgo de tasa de interés y Riesgo de precio
de combustible.

(i) Riesgo de Tipo de Cambio

Con excepcién de las operaciones en Colombia, la moneda funcional de la Compania es el dolar estadounidense, dado que los ingresos, costos e inversiones
en equipos son principalmente determinados en base del ddlar estadounidense. Asimismo, en Chile la Compariia esta autorizada para declarar y pagar sus
impuestos en dolares estadounidenses. El riesgo de tipo de cambio esté asociado a ingresos, costos, inversiones y deuda denominada en moneda distinta al
dolar estadounidense. Los principales conceptos determinados en pesos chilenos corresponden a las cuentas por cobrar por venta de electricidad y créditos
impositivos mayoritariamente relacionados con créditos de IVA. Al 31 de diciembre de 2011, AES Gener mantenia varios contratos de seguro de cambio
(forwards) con bancos con el propésito de disminuir el riesgo de cobro de las ventas de energfa pagadas en pesos chilenos, ya que si bien la mayorfa de los
contratos de suministro de energia de la empresa tienen tarifas denominadas en ddlares, su pago se realiza en pesos chilenos utilizando un tipo de cambio
fijo por un periodo de tiempo. Al cierre de diciembre de 2011, el impacto de una variacién de 10% en la tasa de cambio del peso chileno con respecto al délar
estadounidense podria generar un impacto de aproximadamente MUS$12.700 en los resultados de AES Gener. Al 31 de diciembre de 2011, aproximadamente
85,6% de los ingresos ordinarios y el 91,6% de los costos de la Compafiia estan denominados en ddlares estadounidenses.

En relacion a las subsidiarias extranjeras de la Compafifa, cabe sefialar que la moneda funcional de AES Chivor es el peso colombiano dado que la mayor
parte de los ingresos, particularmente las ventas por contrato, y los costos operacionales de la subsidiaria estan principalmente ligados al peso colombiano.
Al 31 de diciembre de 2011, las ventas en pesos colombianos representaron 12% de los ingresos consolidados. Adicionalmente, los dividendos de AES Chivor
estan determinados en pesos colombianos, aunque se utilizan mecanismos de cobertura financiera para fijar los montos en délares estadounidenses. Por
otra parte, los precios spot en el mercado argentino se fijan en pesos argentinos. El ingreso por estas ventas representd 2,4% de los ingresos consolidados al
cierre de diciembre de 2011.

A nivel consolidado, las inversiones en plantas nuevas y equipos de mantencion son principalmente fijadas en dolares estadounidenses. Las inversiones de

corto plazo asociadas al manejo de caja son efectuadas mayoritariamente en ddlares estadounidenses. Al 31 de diciembre de 2011, 82,0% de las inversiones y
saldos en cuenta corriente estdn denominadas en délares estadounidenses, 15,1% en pesos chilenos, 2,2% en pesos colombianos y 0,7% en pesos argentinos.
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Respecto de préstamos bancarios y obligaciones en bonos denominados en moneda distinta al dolar estadounidense, AES Gener ha tomado coberturas
en forma de swaps de moneda para eliminar el riesgo de tipo de cambio. Para los bonos denominados en UF emitidos en 2007 por aproximadamente
MUS$219.527, AES Gener contratd un swap de tipo de cambio con la misma vigencia de la deuda. Al cierre de diciembre 2011, el 98,1% de la deuda de
AES Gener y sus subsidiarias estd denominada en ddlares estadounidenses, incluyendo los bonos mencionados previamente. La siguiente tabla muestra la
composicion de la deuda por moneda en base al capital adeudado, al 31 de diciembre de 2011y 2010:

31-12-2011 31-12-2010
MONEDA % %
us$ 98,1 97,2
UF 19 2,2
Col$ 00 06

(i) Riesgo de Tasa de Interés
El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o flujos futuros de efectivo de instrumentos financieros fluctien debido a cambios en las
tasas de interés de mercado. La exposicion de la Compafifa al riesgo de cambio en tasas de interés de mercado se relaciona principalmente con obligaciones
financieras a largo plazo con tasas de interés variables.

La Companifa administra su riesgo de tasa de interés manteniendo un portafolio equilibrado de deuda a tasa fija y variable. Para mitigar el riesgo de tasa de
interés con obligaciones a largo plazo, AES Gener ha tomado coberturas en forma de swaps de tasa de interés. Actualmente, existen swaps de tasa de interés
para una parte importante de la deuda asociada a las subsidiarias Eléctrica Ventanas y Eléctrica Angamos. La siguiente tabla muestra la composicion de la
deuda por tipo de tasa al 31 de diciembre de 2011y 2010:

31-12-2011 31-12-2010
TASA % %
Tasa Fija 90,1 874
Tasa Variable 9,9 12,6

(iii) Riesgo de Precio de Combustible
El Grupo se ve afectado por la volatilidad de ciertos combustibles. Los combustibles utilizados por la Compania, principalmente carbén, diesel y gas natural
licuado (GNL), son “‘commodities” con precios internacionales fijados por factores de mercado ajenos a la Compania. En el caso de diesel y GNL, se compran
sobre la base del precio internacional del petroleo, a través de acuerdos bilaterales con proveedores locales. El riesgo de precio de combustible estd asociado
a las fluctuaciones en estos precios.

El precio de combustibles es un factor clave para el despacho de las centrales y los precios spot tanto en Chile como en Colombia. La variacion del precio
de los combustibles tales como el carbon, diesel y gas natural pueden hacer variar la composicion de costos de la Compafiia a través de las variaciones en el
costo marginal. Dado que AES Gener es una empresa con una mezcla de generacion principalmente térmica, el costo de combustible representa una parte
importante de los costos de venta.

Actualmente, la mayorfa de los contratos de venta de energia eléctrica de AES Gener incluyen mecanismos de indexacién que ajustan el precio en base a
aumentos o disminuciones en el precio de carbdn, segun los indices y calendarios de ajuste particulares de cada contrato. Adicionalmente, la Compafifa ha
estructurado una estrategia de compra de carbén, manteniendo una parte a precio fijo y otra a precio variable, de manera de alinear sus costos de generacion
con los ingresos asociados a ventas de energfa contratada.
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Actualmente, las compras de diesel y GNL no tienen una cobertura asociada. Dado que en la actualidad la energia contratada de AES Gener se encuentra
equilibrada con su generacién eficiente, se espera que las unidades de respaldo que utilizan diesel operen sélo en condiciones de estrechez tales como
condiciones hidroldgicas secas en el caso del SIC, vendiendo su energia en el mercado spot. Bajo estas condiciones, y considerando que la central de respaldo
Nueva Renca de la subsidiaria Sociedad Eléctrica Santiago S.A. (“Eléctrica Santiago”) utilizd GNL para su generacién durante este periodo, se estima que un
alza del 10% en los costos del combustible diesel durante el ejercicio 2011, habria significado una variacién positiva de aproximadamente MUS$25.279 en el
margen bruto de la Compania, mientras que una disminucion del 10% habria significado una variacion negativa de aproximadamente igual magnitud. Cabe
sefalar que la central Nueva Renca de la subsidiaria Sociedad Eléctrica Santiago puede utilizar alternativamente diesel o GNL y adquiere volUmenes definidos
de suministro de GNL bajo contratos de corto plazo cuando su precio es mas competitivo que el diesel.

(b) Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito tiene relacion con la calidad crediticia de las contrapartes con que AES Gener y sus subsidiarias establecen relaciones. Estos riesgos se
ven reflejados fundamentalmente en los deudores por venta y en los activos financieros, incluyendo depdsitos con bancos y otras instituciones financieras
y otros instrumentos financieros.

Con respecto a los deudores por venta, los clientes de AES Gener en Chile son principalmente compafiias distribuidoras y clientes industriales de elevada sol-
vencia y sobre 90% de ellas cuenta con clasificaciones de riesgo local y/o internacional de grado de inversion. Las ventas del Grupo AES Gener en el mercado
spot se realizan obligatoriamente a los distintos integrantes deficitarios del CDEC segun el despacho econémico realizado por esta entidad. Cabe sefalar
que un generador miembro del SIC fue declarado en quiebra durante el mes de septiembre de 2011, producto de las pérdidas financieras causadas por las
condiciones hidrologicas secas registradas en el sistema. AES Gener y Eléctrica Santiago presentaron en este proceso de quiebra escritos de verificacion de
crédito por los montos adeudados a cada Comparifa por un total de MUS$64 y MUS$2.680, respectivamente, mas el interés legal convencional, cifras que
han sido provisionados al cierre de diciembre de 2011 (ver nota 34.4 b.4). En Colombia, AES Chivor realiza evaluaciones de riesgo de sus contrapartes basado
en una evaluacion crediticia interna, que en ciertos casos podria incluir garantias. Durante el afo 2010, también en condiciones de sequia, AES Chivor sufrid
problemas de cobranza con un comercializador de energfa y eventualmente registré una pérdida de MUS$1.300 asociado al monto impago. En este caso, el
comercializador fue expulsado de la Bolsa y AES Chivor presentd acciones para intentar recuperar el monto adeudado.

En cuanto a las inversiones financieras que realiza AES Gener y sus subsidiarias, tales como fondos mutuos y depésitos a plazos, incluyendo derivados, se
ejecutan con entidades financieras locales y extranjeras con clasificacion de riesgo nacional y/o internacional mayor o igual a "A" en escala de Standard &
Poorsy Fitch y"A2"en escala Moody's. Asimismo, los derivados ejecutados para la deuda financiera, se efectian con entidades internacionales de primer nivel.
Existen politicas de caja, inversiones y tesorerfa, las cuales gufan el manejo de caja de la Compafiia y minimizan el riesgo de crédito.

La exposicion méxima a la fecha de reporte es el valor contable para cada clase de activos financieros mencionados en la Nota 10 Instrumentos Financieros.
La Compania no mantiene garantias por dichos activos financieros.

(c) Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez esté relacionado con las necesidades de fondos para hacer frente a las obligaciones de pago. El objetivo de la Compafifa es mantener un
equilibrio entre la continuidad de fondos y flexibilidad financiera a través de flujos operacionales normales, préstamos bancarios, bonos publicos, inversiones
de corto plazo, lineas de crédito comprometidas y no comprometidas.

Al 31 de diciembre de 2011, AES Gener contaba con un saldo en fondos disponibles liquidos de MUS$537.778, que incluye efectivo y equivalentes al efectivo
de MUS$409.157 y depdsitos a plazo y fondos mutuos de liquidez inmediata en délares estadounidenses por un total de MUS$128.621, registrados en otros
activos financieros corrientes. En tanto, al cierre de diciembre de 2010, el saldo en fondos disponibles liquidos fue de MUS$592.890, incluyendo efectivo y
equivalentes al efectivo de MUS$294.261 y depdsitos a plazo y fondos mutuos de liquidez inmediata de MUS$298.629. Cabe senalar que el saldo de efectivo
y equivalentes al efectivo incluye efectivo, depdsitos a plazo con vencimiento original inferior a tres meses, valores negociables, fondos mutuos correspon-
dientes a inversiones en délares estadounidenses de bajo riesgo y con disponibilidad inmediata, derechos con pactos con retroventa y derechos fiduciarios.

Adicionalmente, al 31 de diciembre, AES Gener cuenta con lineas de crédito comprometidas y no utilizadas por aproximadamente MUS$257.635 ademas
de lineas de crédito no comprometidas y no utilizadas por aproximadamente MUS$335.715. Cabe sefalar que el 21 de octubre de 2011 AES Gener obtuvo
una nueva linea comprometida con un sindicado de bancos locales por UF 6.000.000 (MUS$257.635) con vencimiento en octubre de 2016. Esta nueva linea
remplaza las lineas comprometidas no utilizadas anteriores, las cuales fueron canceladas en forma simultanea (ver nota 32.3 d)
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En relacion al pago de deuda, AES Gener no tiene vencimientos importantes durante los proximos dos afos. Cabe sefialar que el vencimiento del afo 2014
se redujo significativamente desde MUS$628.344 al 30 de junio de 2011 a MUS$379.567 al 31 de diciembre de 2011 mediante el proceso de refinanciamiento
concluido en el mes de agosto de 2011. Este proceso, como parte del activo manejo de pasivos de la Compania, fue efectuado para extender el vencimiento
de parte importante de la deuda corporativa. El proceso incluyd la aceptacion de ofertas de permuta y rescate voluntario de aproximadamente 63% del bono
estadounidense de MUS$400.000 con vigencia 2014, el rescate voluntario de aproximadamente 48% del bono chileno Serie Q de MUS$196,000 con vigencia
2019y la emision de un nuevo bono estadounidense por un total de MUS$401.682 con vigencia 2021, a una tasa de interés de 5,25%. El gréfico y tabla a
continuacion, muestra el calendario de vencimientos, basado en el capital adeudado, en millones de ddlares estadounidenses:

Millones de US$

1.200
1.000
800
600
400

200

TABLA DE AMORTIZACION DE DEUDA

2012 2013
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2016 2017
Afos
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2019
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TABLA DE VENCIMIENTOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Vencimiento (en millones de USS)

2021+

Tasa de interés promedio 2012 2013 2014 2015 2016+
TASA FUUA
(UF con swap a US$) 5,50% - - - 47,0 -
(UF con swap a US$) 7,34% - - - - 172,5
(Uss) 7,50% - - 1471 - R
(USS) 5,25% - - - - 401,7
(US$) 8,00% - - - - 102,2
(UF) 7,50% 038 09 1,0 11 399
(USS) 9,75% - - 170,0 - -
(USS) 6,95% 6,0 6,0 3,0 - -
TASA VARIABLE
(US$) Libor + Spread 21,1 22,5 25,5 259 281,7
(USS) Libor + Spread 21,0 36,6 33,0 39,1 707,5
(Col$) DTF + Spread - - - - -
TOTAL 48,9 66,0 379,6 113,1 1.705,4
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5.3 Medicién del Riesgo
La Compania sostiene métodos para medir la efectividad y eficacia de las estrategias de riesgo, tanto en forma prospectiva y retrospectiva.

Para dicho andlisis se emplean y documentan diversas metodologias de mercado sobre cuantificacion de riesgo, tales como métodos de andlisis de regresion,
tolerancias de riesgo y méaximas exposiciones, de forma de ajustar las estrategias de riesgo y mitigacién y evaluar sus impactos.

NOTA 6 - USO DE ESTIMACIONES, JUICIOS Y SUPUESTOS CONTABLES

La Administracion necesariamente efectUa juicios y estimaciones que tienen un efecto significativo sobre las cifras presentadas en los estados financieros.
Cambios en estimaciones o supuestos podrian tener un impacto mayor en los estados financieros. A continuacién se detallan las estimaciones y juicios criticos
usados por la Administracion:

- Las hipdtesis empleadas en el calculo actuarial de las obligaciones post empleo con los empleados, incluyendo tasa de descuento. (Ver nota 23)

- Lavida util y valores residuales de las propiedades, plantas y equipos e intangibles.(Ver nota 17y 18)

+ Los supuestos utilizados para el célculo del valor razonable de los instrumentos financieros, incluyendo riesgo de crédito. (Ver nota 10)

- La probabilidad de ocurrencia y el monto de los pasivos de monto incierto o contingentes. (Ver nota 22)

- Los desembolsos futuros por obligaciones de desmantelamiento y retiro de activos, incluyendo tasa de descuento. (Ver nota 22)

- Determinacion de existencia de arrendamientos financieros u operativos en funcién de la transferencia de riesgos y beneficios de los activos arren-
dados. (Ver nota 18)

-+ Laasignacion de intangibles y plusvalfa a Unidades de Generadoras de Efectivo (UGE) y la del valor recuperable en la determinacién de pérdidas por
deterioro (Ver nota 17)

«Lavaloracién de los instrumentos derivados implicitos donde no existe informacion en el mercado. (Ver nota 10)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible en la fecha de emisidn de los presentes estados financie-
ros consolidados, es posible que nueva informacién o nuevos acontecimientos que tengan lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en
préximos ejercicios, lo que se harfa de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en los correspondientes estados financieros
consolidados futuros, de acuerdo con la NIC 8 “Politicas contables, cambios en estimaciones contables y errores”.

NOTA 7 - SEGMENTOS OPERATIVOS
7.1 Definicién de Segmentos.

La Companiia define y gestiona sus actividades en funcion a ciertos segmentos de negocios que relinen cualidades particulares e individuales desde el punto
de vista econdmico, regulatorio, comercial u operativo.

Un segmento es un componente del Grupo:

+  que estd involucrado en actividades de negocios desde el cual genera ingresos e incurre en costos;

-+ cuyos resultados operativos son regularmente monitoreados por la Administracion, con el fin de tomar decisiones, asignar recursos y evaluar el
desempefio, y

« sobre el cual cierta informacién financiera esta disponible.

La Administracion monitorea separadamente los resultados operativos de sus segmentos de negocios para la toma de decisiones relacionadas con aloca-
cion de recursos y evaluacion de desemperio. El desempefio del segmento es evaluado basado en ciertos indicadores operativos, tales como margen bruto
(diferencia entre ingresos ordinarios y costos de ventas) y EBITDA Ajustado (este Ultimo se define como el margen bruto antes de gastos de depreciacion,
deduciendo los gastos de administracion y otros gastos varios de operacion y finalmente adicionando ciertos ingresos de explotacion que no forman parte
del margen bruto). Resultados financieros e impuestos a la renta son analizados y administrados en forma consolidada y, por lo tanto, no estdn alocados a
los segmentos operativos.
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Los resultados y saldos de activos en segmentos se miden de acuerdo a las mismas politicas contables aplicadas a los estados financieros. Se eliminan las
transacciones y resultados no realizados entre segmentos.

Los pasivos financieros de AES Gener estan centralizados y controlados a nivel corporativo y no se presentan por segmentos reportables.

7.2 Clientes por Segmentos

La Compafia segmenta sus actividades de negocios en funcion a los mercados interconectados de energia en los cuales opera, los cuales son:

- Sistema Interconectado Central (“SIC")
- Sistema Interconectado Norte Grande ("SING"y “SADI" - Sistema Argentino de Interconexion)
« Sistema Interconectado Nacional (“SIN"), referente a las operaciones en Colombia.

Los segmentos mencionados se refieren a dreas geograficas.

En todos los segmentos, la principal actividad de la Compafifa consiste en generacion de energia eléctrica.

7.3 Activos por Segmentos

Los activos por segmento se detallan en el siguiente cuadro:

Por los ejercicios terminados al

31-12-201 31-12-2010

ACTIVOS Mercado Mercado Mercado Eliminaciones Mercado Mercado Mercado Eliminaciones
POR SEGMENTOS SIC SING SIN Interco Total SIC SING SIN Interco. Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Deudores Comerciales y 368.795 179.580 82.747 (216.290) 414.832 491.469 108.679 79.188 (236.188) 443.148
Otras Cuentas por Cobrar
Propiedades, Planta y 1.856.693  1.859.235 661.391 (1.850) 4375469 1.720275 1.774.318 686.663 (2.063) 4.179.193
Equipo, Neto @
Inversion en Empresa 273.375 - - - 273.375 252.051 - - - 252.051

Eléctrica Guacolda S.A.

(1) Los Deudores comerciales y Otras cuentas por cobrar, neto, incluyen la porcién corriente y no corriente y ademas el rubro “Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corriente’”.

(2) Ver Nota 18 Propiedades, plantas y equipos.

7.4 Ingresos y Costos por Segmentos

Los Ingresos y costos por Segmentos se detallan en el siguiente cuadro:

Por los ejercicios terminados al

INFORMACION DE 31-12-2011 31-12-2010
RESULTADOS Mercado Mercado Mercado Eliminaciones Mercado Mercado Mercado Eliminaciones

SIC SING SIN Interco Total SIC SING SIN Interco. Total
PORSEGMENTOS MUSS  MUSS  MUSS$ MUS$ MUSS  MUS$  MUS$  MUSS MUS$ MUS$
Ingresos Ordinarios, Total 1.364.988 592.342 364.848 (191.892) 2130286  1.071.344  409.6%4 392460 (71.449) 1.802.049
(-) Costo de Ventas 1.115.674 386.603 132.829 (191.892) 1443214 987.490 265491 187.346 (71.449) 1.368.878
Margen bruto 249.314 205.739 232.019 - 687.072 83.854 144.203 205.114 - 433.171
EBITDA AJUSTADO 245.697 269.600 221978 - 737.275 82.608 187.788 203.202 - 473.598
Resultado en Empresa 31.109 - - - 31.109 42361 - - - 42361
Eléctrica Guacolda S.A.
Inversiones de capital 244.661 186.059 4933 - 435.653 86.074 266.097 3.100 - 355271
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El siguiente cuadro detalla las partidas consideradas a efectos del calculo de EBITDA

Acumulado
CALCULO DE EBITDA AJUSTADO 31-12-2011 31-12-2010
MUSS MUSS
Ingresos de actividades ordinarias 2.130.286 1.802.049
Costo de ventas (1.443.214) (1.368.878)
Margen Bruto 687.072 433.171
Depreciacion y amortizacion 195.648 168.228
EBITDA Operacional 882.720 601.399
Prov. Desmantelamiento (ARO) 1.846 1.510
Otros Ingresos de la Operacién 6.144 5.881
Otros gastos por funcién (5.215) (19.125)
Gastos Administracion y ventas (148.220) (116.067)
TOTAL EBITDA AJUSTADO 737.275 473.598
NOTA 8 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO
31-12-20M 31-12-2010
CLASES DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO MUSS MUSS
Efectivo en caja 41 48
Saldos en bancos 134727 46.924
Depdsitos a corto plazo 212.144 170.374
Otro efectivo y equivalentes al efectivo 62.245 76915
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 409.157 AL WIS

Los depdsitos a corto plazo vencen en un plazo inferior a tres meses desde su fecha de adquisicion y devengan intereses de mercado para este tipo de
inversiones de corto plazo.

El concepto de “Otros efectivo y equivalentes al efectivo” incluyen los fondos mutuos correspondientes a inversiones en délares estadounidenses de bajo
riesgo y que permiten disponibilidad inmediata sin restricciones, registrados a valor razonable a la fecha de cierre de los estados financieros y pactos con
compromiso de retrocompra, los cuales corresponden a inversiones de corto plazo en bancos y corredoras de bolsa, respaldadas en instrumentos financieros
emitidos por el Banco Central de Chile y bancos privados de calidad crediticia de primer nivel.

Los saldos de Efectivo y equivalentes al efectivo incluidos en el estado de situacion financiera, no difieren del presentado en el Estado de Flujos de Efectivo.

La composicion del rubro por tipos de monedas al 31 de diciembre de 2011y 2010, es el siguiente:

31-12-20M 31-12-2010
EFECTIVOY EQUIVALENTES AL EFECTIVO POR MONEDA MUSS$ MUS$

$ 81326 78231
ArS 3428 7422
Col$ 11.995 4312
uss 312.408 204.296
TOTAL DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO 409.157 294.261
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Al 31 de diciembre de 2011y 2010, incluido en Efectivo y equivalente de efectivo se mantiene saldos en cuentas bancarias que cuentan con restricciones, sin
embargo, estan utilizados por parte de la Compania para efectos operacionales y capital de trabajo, segun el siguiente detalle:

Saldos
31-12-201M 31-12-2010
Compania Clase De Efectivo MUSS MUS$
Empresa Eléctrica Angamos S.A. Otro efectivo con restricciones 68.465 12.585
Empresa Eléctrica Ventanas S.A. Otro efectivo con restricciones 9.754 28.342
TOTAL 78.219 40.927

El monto relacionado con Empresa Eléctrica Angamos S.A. esté restringido por requerimiento del contrato de financiamiento con varias instituciones bancarias,
lideradas por Royal Bank Scotland (anteriormente ABN Amro) y BNP Paribas (incluyendo la porcién asumida por Fortis).

Los depdsitos de reserva obligatorios relacionados con actividades operacionales de Empresa Eléctrica Ventanas S.A. son requeridos por el contrato de finan-
ciamiento con varias instituciones bancarias, lideradas por BNP Paribas (anteriormente Fortis) y Credit Agricole (anteriormente Calyon Bank).

NOTA 9 - OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, el detalle de los otros activos financieros es el siguiente:

Corriente No corriente
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS 31-12-2011 31-12- 2010 31-12-2011 31-12- 2010
MUS$ MUSS$ MUS$ MUSS$
Depositos a plazo 128621 298.629 - -
Derivado implicito con cambio en resultado @ 475 488 - 24
Contratos Forward @ 717 155 - -
Activos de cobertura ¥ 7014 209 1.330 53.075
Inversion en Gasoducto GasAndes S.A. ©) - - 7.927 9.877
Inversion en Gasoducto GasAndes (Argentina) - - 2.200 2.200
Cuentas por cobrar a Gasoducto GasAndes S.A. 2.215 - - 2215
Inversion CDEC SIC Ltda. - - 137 137
Inversion CDEC SING Ltda. - - 557 557
Inversiones restringidas - - 491 546
Otros activos financieros 1.354 1.019 - -
TOTAL 140.396 300.500 12.642 68.631

(1) Lasinversiones en depositos a plazo fueron clasificadas en este rubro, dado que tienen un vencimiento mayor a tres meses y menor a doce meses. Sus valores se aproximan a sus valores
razonables, dada la naturaleza de corto plazo para sus vencimientos.

Las inversiones en depdsito a plazos incluyen inversiones de AES Chivor & Cia. S.CA. ESP, las cuales se encuentran restringidas, dado que garantizan la deuda en Bonos que posee la
compania. Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los saldos de estas inversiones ascienden a MUS$8.294 y MUS$8.298, respectivamente.

(2)  Los derivados implicitos, contratos forward y activos de cobertura se encuentran registrados a su valor justo (mayor detalle ver Nota 10.4 Instrumentos Derivados).

(3) Lasinversiones en Gasoducto GasAndes S.A. (Argentina) y Gasoducto GasAndes S.A., corresponden a un 13% de la participacién accionaria que AES Gener S.A. tiene en ambas sociedades
(mayor detalle ver Nota 10.1 “Instrumentos financieros por categoria”). (Ver Nota 28: Otras Ganancias (Pérdidas)).
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NOTA 10 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS
10.1 Instrumentos Financieros por Categoria

La clasificacion de activos financieros a las categorias descritas en la Nota 4.8 se detalla a continuacion:

Activos a valor

Efectivoy Préstamos 'y razonable con
31 DE DICIEMBRE 2011 equivalente al cuentas por cambios en Derivados de Disponibles

efectivo cobrar resultado cobertura para la venta Total

MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS$ MUSS

Efectivo y equivalentes al efectivo 409.157 - - - - 409.157
Otros activos financieros corrientes - - 1.192 7.014 132.190 140.396
Deudores comerciales y cuentas por cobrar - 271973 - - - 271973
Otros activos financieros no corrientes - 491 - 1.330 10.821 12.642
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas - 13.885 - - - 13.885

409.157 286.349 143.011 848.053

Activos a valor

Efectivoy Préstamosy razonable con
31 DE DICIEMBRE 2010 equivalente al cuentas por cambios en Derivados de Disponibles

efectivo cobrar resultado cobertura para la venta Total

MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS$ MUSS

Efectivo y equivalentes al efectivo 294.261 - - - - 294.261
Otros activos financieros corrientes - - 643 209 299.648 300.500
Deudores comerciales y cuentas por cobrar - 291.087 - - - 291.087
Otros activos financieros no corrientes - 546 24 53.075 14.986 68.631
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas - 12437 - - - 12437
TOTAL 294.261 304.070 667 53.284 314.634 966.916

El valor razonable de los activos financieros tales como Efectivo y equivalentes al efectivo y porcion corriente de las Cuentas por cobrar a entidades relacionadas
se aproximan a sus valores razonables, debido a la naturaleza de corto plazo para sus vencimientos.

Los instrumentos registrados en otros activos financieros corrientes y no corrientes clasificados como activos financieros a valor razonable con cambio en
resultado y derivados de cobertura (que incluyen derivados implicitos, derivados de cobertura y no designados como de cobertura) se presentan a su valor
razonable en el Estado de Situacion Financiera. En Nota 10.2 Valoracién de Instrumentos Derivados, se explica la metodologia utilizada para el célculo de sus
valores razonables.

Los instrumentos financieros clasificados como activos financieros disponibles para la venta, registrados en los rubros Otros Activos Financieros Corrientes
y no Corrientes, corresponden a fondos de inversién, los cuales se registran a valor razonable (valor cuota de los fondos) y depositos a plazo, que dada su
naturaleza de corto plazo para sus vencimientos, sus valores contables se aproximan al valor razonable. Adicionalmente, se presentan las inversiones en el
CDEC y Gasoducto GasAndes, las cuales se presentan a valor costo debido a que no se posee informacion suficiente para determinar su valor de mercado
(ver Nota 9"Otros activos financieros”).

El valor contable de los deudores comerciales y cuentas por cobrar porcion corriente se aproxima a sus valores razonables, debido a la naturaleza de corto
plazo para sus vencimientos.
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La clasificacion de pasivos financieros a las categorfas descritas en la Nota 4.8 se detalla a continuacion:

Pasivos financieros
a valor razonable

31 DE DICIEMBRE 2011 con cambios en Derivados de Otros pasivos
resultado cobertura financieros Total
MUSS MUSS MUSS$ MUSS$
Otros pasivos financieros corrientes - 30.032 64.622 94.654
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar - - 331.348 331.348
Otros pasivos financieros no corrientes - 94.686 2203410 2.298.096
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 236 - 9.526 9.762
TOTAL 236 124.718 2.608.906 2.733.860

Pasivos financieros
a valor razonable

31 DE DICIEMBRE 2010 con cambios en Derivados de Otros pasivos
resultado cobertura financieros Total
MUSS MUSS MUSS MUSS$
Otros pasivos financieros corrientes 2435 38325 57.186 97.946
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar - - 278544 278544
Otros pasivos financieros no corrientes - 38.096 2.062.376 2.100472
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 5072 - 23617 28.689

2.421.723 2.505.651

El valor razonable de la porcidn corriente de las cuentas por pagar a entidades relacionadas y acreedores comerciales se aproxima a sus valores razonables,
debido a la naturaleza de corto plazo para sus vencimientos.

Los instrumentos registrados en Otros Pasivos Financieros corrientes y no corrientes, clasificados como Pasivos Financieros a Valor Razonable con cambios
en resultado (derivados no designados como de cobertura y derivados implicitos) y derivados de cobertura se presentan a su valor razonable en el Estado
de Situacién Financiera. En Nota 10.2 Valoracion de Instrumentos Derivados se explica la metodologia utilizada para el calculo de sus valores razonables.

Los instrumentos financieros registrados en Otros Pasivos Financieros corrientes y no corrientes, que corresponden a Préstamos que Devengan Intereses,
presentan diferencias entre su valor libro y valor razonable debido principalmente a las fluctuaciones de tipo de cambio (délar estadounidense y unidad de
fomento), y tasas de interés de mercado. La metodologia de célculo corresponde al valor presente de los flujos futuros de la deuda descontados utilizando una
curva de rendimiento. Para efectos del célculo del valor presente, se utilizan supuestos tales como moneda de la deuda, calificacion crediticia del instrumento,
calificacion crediticia de la Compania o del Grupo. El siguiente cuadro presenta el valor libro y valor razonable de los préstamos que devengan intereses:

31-12- 2011 31-12- 2010
PRESTAMOS QUE DEVENGAN INTERESES Valor libro Valor justo Valor libro Valor justo
MUSS MUSS MUSS MUSS
Préstamos que devengan intereses 2.268.032 2.467.185 2.119.562 2.330.597
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10.2 Valoracién de Instrumentos Derivados

La Compania utiliza el sistema de Reval Hedge Rx para el célculo del valor razonable de los swap de tasa de interés y tipo de cambio. Para el célculo de los
derivados implicitos la compania ha desarrollado modelos internos de valoracién

Los principales supuestos utilizados en los modelos de valoracion de instrumentos derivados son los siguientes:

a) Supuestos de mercado como precios spot y otras proyecciones de precios, riesgo de crédito (propio y contraparte) y tasas.

b) Tasas de descuento como tasa libres de riesgo, spread soberanos y de contraparte (basados en perfiles de riesgo e informacion disponible en el
mercado).

c) Adicionalmente, se incorporan al modelo variables tales como: volatilidades, correlaciones, férmulas de regresion y spread de mercado utilizando
informacion observable del mercado y a través de técnicas comunmente utilizadas por los participantes del mercado.

Metodologia de Valoracion de Instrumentos Derivados

(a) Coberturas de Tasa de Interés

El modelo de valoracion de swap de tasa de interés proyecta las tasas de interés forwards basados en tasas spots para cada fecha intermedia y final de liqui-
dacion del instrumento, y luego descuenta los flujos utilizando la tasa LIBOR cero cupdn. Los supuestos utilizados en el modelo consideran: precios y tasas
observables en el mercado; tasas libres de riesgo; riesgo pais y/o contraparte; riesgo crediticio propio, entre otros.

(b) Coberturas de Tipo de Cambio

El modelo de valoracion de swap de tipo de cambio y tasa descuenta los flujos de caja del instrumento utilizando una tasa de interés representativa, y luego
convierte tales flujos a délares estadounidenses a tipo de cambio spot. Los supuestos considerados en el modelo son transacciones histéricas, precios y tasas
observables en el mercado, tasas libres de riesgo, riesgo pafs y/o contraparte y riesgo crediticio propio.

(c) Diferencia de Cambios - Forward
Se utilizan los precios forward de mercado observable y luego se descuentan los flujos de acuerdo a una tasa de interés representativa para calcular el valor
razonable de los forward de tipo de cambio.

(d) Derivados Implicitos
La Compania utiliza dos sistemas para calcular el valor razonable de los derivados implicitos:

1) El modelo de valorizacion de derivado implicito de Eléctrica Santiago suma promedios ponderados de los flujos futuros esperados, usando datos
internos del drea de gestion, indicadores del mercado y luego descuenta los flujos utilizando una tasa representativa. Los supuestos utilizados en
el modelo consideran: precios de energia y combustibles observables y no observables, tasas libre de riesgo, riesgo de pafs y/o contraparte; riesgo
crediticio propio, entre otros.

2) El modelo de valorizacion de derivado implicito del AES Gener proyecta precios futuros de combustible basados en tasas spots para cada fecha in-
termediay final de liquidacion del instrumento, luego descuenta los flujos utilizando la tasa LIBOR cero cupén. Los supuestos utilizados en el modelo

consideran: precios y tasas observables en el mercado; tasa libres de riesgo; riesgo pafs y/o contraparte; riesgo crediticio propio

(e) Jerarquia del Valor Razonable de Instrumentos Financieros.
Los instrumentos financieros reconocidos a valor razonable en el estado de posicién financiera, se clasifican segun las siguientes jerarquias:
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Nivel 1: Precio cotizado en un mercado activo para activos y pasivos idénticos.

Nivel 2: Supuestos diferentes a los precios cotizados que se incluyen en el nivel Ty que son observables para activos y pasivos, ya sea directamente
(es decir, como precio) o indirectamente (es decir, derivado de un precio); y

Nivel 3: Supuestos para activos o pasivos que no estan basados en informacion observable de mercado.

En el siguiente cuadro se presenta la jerarquia de activos y pasivos financieros reconocidos a valor razonable:

Precios
Cotizado en un
31 DE DICIEMBRE 2011 Mse:igoll\i’(/i\\lezo Su?ﬁ?sios Supuestos
Idénticos Observables No Observables
Nota (Nivel 1) (Nivel 2) (Nivel 3) Total

ACTIVOS

Activos a valor razonable con cambios en resultados 1.192
Derivados Implicitos 104 (¢) - 475 -

Forward de Moneda 104 (b) - 717 -

Derivados de cobertura 8.344
Cross Currency Swap 104 (a.2) - - 1.330

Forward de Moneda 104 (a.1) - 7.014 -

Disponibles para la venta 13.000
Fondos Mutuos 13.000 - -

TOTAL ACTIVOS 13.000 8.206 1.330 22.536
PASIVOS

Pasivos a valor razonable con cambios en resultados 236
Derivado Implicito 104 (0) - - 236

Derivados de cobertura 124.718
Cross Currency Swap 104 (a.2) - - 19.161

Swap de Tasa de Interés 104 (a.1) - 105.557 -

TOTAL PASIVOS = 105.557 19.397 124.954
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Precios
Cotizado en un

Mercado Activo Otros
31 DE DICIEMBRE 2010 Para Activos Supuestos Supuestos
Idénticos Observables No Observables
(Nivel 1) (Nivel 2) (Nivel 3) Total
Nota MUSS MUSS MUSS MUSS

ACTIVOS

Activos a valor razonable con cambios en resultados 667
Derivados Implicitos 104 (c) - - 512

Forward de Moneda 104 (b) - 155 -

Derivados de cobertura 53.284
Cross Currency Swap 104 (a.2) - - 4513

Swap de Tasa de Interés 104 (a.1) - 48.771 -

Disponibles para la venta 123.902
Fondos Mutuos 123.902 - -

TOTAL ACTIVOS 123.902 48.926 5.025 177.853
PASIVOS

Pasivos a valor razonable con cambios en resultados 7.507
Derivado Implicito 104 (0) - - 5.072

Forward de Moneda - 2435 -

Derivados de cobertura 76.421
Cross Currency Swap 104 (@.2) - - -

Swap de Tasa de Interés 104 (a.1) - 69.287 -

Forward de Moneda 104 (b) - 7.134 -

TOTAL PASIVOS - 78.856 5.072 83.928

La siguiente informacion representa una conciliacién de los activos y pasivos valorizados a valor razonable en base recurrente usando varios supuestos signi-
ficativos que no se observan en el mercado (nivel 3) durante los ejercicios terminando el 31 de diciembre 2011y 2010 (por tipo de derivado):

Derivado Derivado Derivado
Cross Currency Implicito Implicito Implicito
31 DE DICIEMBRE 2011 Swap AES Gener TermoAndes ESSA AES Gener Total
MUS$ MUS$ MUSS$ MUS$ MUSS$
Balance al 01 de enero de 2011 4513 158 (5.072) 354 (47)
Ganancias (Pérdidas) - Otras Reservas (32.559) - - - (32.559)
Ganancias (Pérdidas) - Resultados 8.168 39 4.836 121 13.164
Liquidaciones 2.047 (197) - - 1.850
Reclasificaciéon a Nivel 2 - - - (475) (475)
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 (17.831) = (236) = (18.067)
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Derivado Derivado Derivado

r rren Implici Implici Implici

31 DE DICIEMBRE 2010 SfA/;)E)S/-\CEUS Geer:Zr Termrz)Acr:c?es EF;SfAtO AESpGgr:Zr Total

MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Balance al 01de enero de 2010 (11.637) 9.979 - - (1.658)
Ganancias (Pérdidas) - Otras Reservas 7.364 - - - 7.364
Ganancias (Pérdidas) - Resultados 3423 1.907 (5.072) 354 612
Liquidaciones 5.363 (11.728) - - (6.365)
Reclasificacion a Nivel 2 - - - - -
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 4513 158 (5.072) 354 (47)

Durante el ejercicio 2011 no se registraron movimientos entre el Nivel 1y Nivel 2 de los activos y pasivos financieros medidos a valor razonable. El Unico
movimiento que se produjo durante el ejercicio, corresponde al derivado implicito de AES Gener desde el Nivel 3 hacia el Nivel 2. En marzo 2011 se consi-
derd cambiar el nivel de jerarquia de este instrumento derivado debido a que se contaba con precios de mercado publicados y por ende significativamente
observables para la medicion de su valor justo.

10.3 Calidad Crediticia de Activos Financieros
La Compania esta expuesta al riesgo crediticio en sus actividades comerciales como también por sus actividades financieras.
Calidad Crediticia de Contrapartes de AES Gener y Subsidiarias Chilenas

La compafifa evalla la calidad crediticia de sus contrapartes (clientes), que incluyen principalmente compafias distribuidoras y clientes industriales, que
para el caso de AES Gener sobre el 90% de ellas cuenta con clasificacion de riesgo local y/o internacional de grado de inversion. La clasificacion de riesgo es
determinada por agencias de calificacion especializadas, que determinan la solvencia de una compafia en base a una calificacién que va desde "AAA" (mayor
calificacion) hasta “E” (menor calificacién), obteniendo el “grado de inversion”a partir de la calificacion BBB.

En cuanto a los activos financieros y derivados, las inversiones que realizan AES Gener y sus subsidiarias, se ejecutan con entidades financieras locales y
extranjeras con clasificacién de riesgo nacional y/o internacional mayor o igual a “A”en escala de Standard & Poors y “A2" en escala Moody's. Asimismo, los
derivados ejecutados para la deuda financiera, se efectiian con entidades internacionales de primer nivel. Existen politicas de caja, inversiones y tesoreria, las
cuales guian el manejo de caja de la Compafia y minimizan el riesgo de crédito.

Calidad crediticia de contrapartes de subsidiarias extranjeras

La subsidiaria colombiana AES Chivor & Cia. S.C.A. ES.P.concentra para sus contrapartes financieras (bancos) en pesos colombianos una clasificacion crediticia
AAA, considerada como la clasificacion con la més alta calidad crediticia de acuerdo a la clasificadora de riesgo Duff & Phelps de Colombia. Respecto a la
clasificacion crediticia de contrapartes financieras en délares estadounidenses, ésta se tiene como Iimite inferior A+ (Standard & Poors) o A1 (Moody’s), lo que

se considera como un riesgo crediticio bajo.

Respecto al riesgo de crédito correspondiente a las operaciones comerciales de AES Chivor, éste es historicamente muy limitado, dada la naturaleza de corto
plazo de cobro a clientes.

La Administracion considera que la subsidiaria Argentina TermoAndes S.A. no presenta mayores riesgos crediticios debido a que concentra mayoritariamente
sus operaciones comerciales con AES Gener, CAMMESA (Compania Administradora) y clientes denominados “Grandes Usuarios del Mercado Eléctrico Mayorista”
(GU), cuyos contratos operan bajo la normativa de Energfa Plus.

10.4 Instrumentos Derivados

Los derivados financieros de AES Gener y subsidiarias corresponden fundamentalmente a operaciones contratadas con la intencion de cubrir la volatilidad
de tasas de interés y tipo de cambio producto de financiamientos para el desarrollo de proyectos eléctricos.
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La Companiia, siguiendo su politica de gestion de riesgos, realiza contrataciones de derivados de tasas de interés (swap tasa de interés) y tipos de cambio
(cross currency swap) con el fin de reducir la variabilidad anticipada de los flujos de caja futuros del subyacente cubierto (deudas).

La cartera de instrumentos derivados al 31 de diciembre de 2011y 2010 es la siguiente:
(a) Instrumentos de Contabilidad de Cobertura de Flujo de Caja
(a.1) Swaps de tasa de interés

Estos contratos swap cubren parcialmente los créditos sindicados asociados a las subsidiarias Empresa Eléctrica Angamos S.A. y Empresa Eléctrica Ventanas
S.A. Los valores razonables de estos instrumentos son incluidos en la siguiente tabla:

31-12-20M 31-12-2010
Activo Pasivo Activo Pasivo
No No No No
Instrumentos Banco Tasasde Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente  Corriente
Derivados Contraparte Clasificacion  Interés MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Swap Tasa de Varios Coberturade  2,80% - - - 24521 81.036 - 48771 31.191 38.096

Interés Flujode Caja  5,77%

24.521 81.036 48.771 31.191 38.096

Empresa Eléctrica Ventanas S.A.
En junio de 2007, Empresa Eléctrica Ventanas S.A. firmé cuatro contratos de swap de tasa de interés con los bancos Standard Chartered, Scotiabank, Credit
Agricole (anteriormente Calyon) y BNP Paribas (anteriormente Fortis), a 15 afios por MUS$315.000, para fijar tasas de interés variable a una tasa fija durante el

periodo de construccién y el periodo de operacion de su planta.

Estos contratos swap cubren parcialmente el crédito liderado por los Bancos BNP Paribas (anteriormente Fortis), para la Central Nueva Ventanas que finalizd
su construccion en diciembre 2009.

Empresa Eléctrica Angamos S.A.
En diciembre de 2008, Empresa Eléctrica Angamos firmé siete contratos de swap de tasa de interés con los bancos SMBC, Royal Bank of Scotland (anteriormente
ABN Amro), BNP Paribas (anteriormente Fortis), Credit Agricole (anteriormente Calyon) HSBC e ING a un plazo aproximado de 17 afos por MUS$690.000, para

fijar tasas de interés variable a una tasa fija durante el periodo de construccién y el periodo de operacion de su planta.

(a.2) Cross Currency Swaps - Swaps de Moneda

31-12-201M 31-12-2010
Activo Pasivo Activo Pasivo
No No No No
Instrumentos Banco Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente  Corriente  Corriente  Corriente
Derivados Contraparte Clasificacion MUSS$ MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Cross Currency Credit Suisse - Cobertura de Flujo - 1.330 5511 13.650 209 4.304 - -

Swap Deutsche Bank de Caja

1330 5511 13.650 209
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En diciembre de 2007, AES Gener firmé dos contratos de swap de moneda con Credit Suisse International para redenominar la moneda de deuda de unidad
de fomento a dolares estadounidenses, asociado a una nueva obligacion originada por la colocacion de dos series de bonos en el mercado local (N'y O), por
un monto de UF. 5,6 millones, equivalentes aproximadamente a MUS$217.000 a la fecha de emisién con vencimientos en los afos 2015y 2028.

En septiembre de 2009, este contrato de swap para la serie larga de bonos (Serie N) fue modificado y una parte fue novada a Deutsche Bank. Ambos contratos
de swap incluyen provisiones que requieren que AES Gener otorgue garantia cuando el valor de mercado del swap excede el limite establecido en los contratos.

(a.3) Forward de Moneda

En septiembre de 2011, AES Gener S.A. celebré contratos forward de moneda, asociados a deudores comerciales por venta a clientes regulados con Banco
de Chile y Banco Santander por MUS$124.386, con vencimientos parciales siendo el Ultimo pago el 25 de mayo de 2012. Los valores nominales vigentes al
31 de diciembre de 2011 ascienden a MUS$105.973

En Octubre de 2011, AES Gener S.A. celebré contratos forward de moneda, asociados a deudores comerciales por venta a clientes regulados con Banco de Chile
y Corpbanca por MUS$44.592, con vencimientos parciales siendo el Ultimo pago el 25 de mayo de 2012. Los valores nominales vigentes al 31 de diciembre
de 2011 ascienden a MUS$36.700.

Los montos se encuentran clasificados como activos corrientes.

(a.4). Otros Antecedentes sobre Cobertura Flujo de Efectivo

A continuacion se detallan los vencimientos de las coberturas:

Periodo cubierto

Tipo de Partida 2012 2013 2014 2015 Posteriores Total
Empresa derivado Institucion Protegida Inicio Término MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
AES Gener S.A. Swap de Credit Suisse  Flujosde  01-12-2007  06-01-2015 - - - 47042 - 47.042
moneda efectivo
AES Gener S.A. Swap de Deutsche Bank ~ Flujosde  01-12-2007  12-01-2028 - - - - 172.264 172.264
moneda y Credit Suisse  efectivo
Emp Eléctrica Swap tasa Varios Tasade  30-12-2008 09-30-2025 17.296 30.169 27.194 32213 583.128 690.000
Angamos S.A. de interés interés
Emp Eléctrica Swap tasa Varios Tasade  31-08-2007  06-30-2022 15.000 16.000 18.000 20.000 226.000 295.000
Ventanas S.A. de interés interés

981.392  1.204.305

Para mayor detalle sobre los vencimientos de la deuda, ver nota 20 “Otros Pasivos Financieros"
La Compania no ha realizado coberturas contables de flujo de caja para transacciones altamente probables y que luego no se hayan producido.

Monto reconocido en Otras Reservas durante los ejercicios 2011y 2010:

31-12-201M 31-12-2010
MUSS MUS$
Montos reconocidos en Otras Reservas (66.230) (74.641)
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Montos reconocidos en resultado desde Otras Reservas durante los ejercicios 2011y 2010:

31-12-201M 31-12-2010

MUS$ MUSS$
Amortizacién Swap Moneda, Bonos serie N 627 627
Amortizacion Interés Capitalizado 239 119
Porcién Inefectividad de Coberturas 2.369 14.320

(b) Instrumentos derivados no designados como de cobertura

En abril y junio del afio 2011, la subsidiaria AES Chivor celebré contratos forward de moneda, asociados a desembolsos en délares con HSBC, Citibank y JP
Morgan por un valor nominal de MUS$61.252, con vencimientos parciales siendo el Ultimo vencimiento en marzo de 2012. Los valores nominales vigentes
al 31 de diciembre de 2011 ascienden a MUS$13.075.

Los montos se encuentran clasificados en el rubro corriente.

(c) Derivados implicitos (con cambios en resultado)

La subsidiaria TermoAndes S.A. mantuvo hasta Enero de 2011 un contrato de suministro de gas natural con distintas contrapartes. El acuerdo contenfa una
variable de indexacién relacionada a precio de gas natural, las cual se consideraba no estrechamente relacionada al contrato principal, por lo cual, fue separada
y, el derivado implicito fue contabilizado a valor de mercado.

La subsidiaria Eléctrica Santiago S.A. (“Eléctrica Santiago”), en el ejercicio 2010 celebrd acuerdos en los que se da término anticipado a contratos de transporte
de gas. Dichos acuerdos convienen pagos variables y fijos a efectuar por parte de Eléctrica Santiago los cuales no se consideran estrechamente relacionados

al contrato principal, por lo cual han sido separados y contabilizados a su valor razonable.

Adicionalmente, en el ejercicio 2010 AES Gener S.A. celebré un contrato de compraventa de carbén con AES Hawaii el cual contiene un cargo de combustible
en el precio de compraventa que se considera no estrechamente relacionada al contrato principal, por lo cual ha sido separado y contabilizado a valor razonable.

Los montos se encuentran clasificados en el rubro corriente.

NOTA 11 - OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, el detalle de otros activos no financieros es el siguiente:

OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS Corriente No Corriente
31-12-201 31-12-2010 31-12-20M 31-12-2010
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Seguros pagados por anticipado 5408 6.792 - 742
Contrato de mantencién y operacion - 1.057 - -
Impuestos por recuperar © - - 6.888 10.672
Take or Pay YPF ® - - 345 4493
Otros pagos asociados a proyectos - 3481 969 -
Pago Anticipado Compafniia Papelera del Pacifico 589 - 2.890 -
Pago Anticipado Derechos de importacion 238 - - -
Otros 549 146 95 106
TOTAL 6.784 11.476 11.187 16.013

a)  Laparte no corriente corresponde a créditos por impuestos a las ganancias e impuesto minimo presunto generado por Gener Argentina S.A, TermoAndes S.A. e InterAndes S.A. e impuestos
por recuperar de la Matriz, asociados a derechos de agua.

b)  Corresponde a pago relacionado con Contrato de Suministro de gas, para gas comprado pero no consumido entre TermoAndes S.A. e YPF.
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NOTA 12 - DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Los saldos de Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar corresponden a operaciones del giro de la Sociedad y sus subsidiarias, principalmente,
operaciones de venta de energia y potencia, transmision y carbon.

En el rubro Deudores Comerciales corriente, AES Gener S.A. y su subsidiaria Sociedad Eléctrica Santiago S.A. al 31 de diciembre de 2011 no registran saldo
asociado a ventas a distribuidoras sin contrato (Resolucion Ministerial N°88). Al 31 de diciembre de 2010 inclufa un monto por MUS$68.501 que representaba
aproximadamente un 16,2% del total del rubro.

El saldo de Deudores Comerciales corrientes al 31 de diciembre de 2011 incluye MUS$8.286 asociado a Decreto racionamiento eléctrico

Los saldos de otras cuentas por cobrar corresponden principalmente impuestos por recuperar asociados a las subsidiarias argentinas, anticipos a proveedores,
entre otros.

1) La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2011y 2010:

Corriente No Corriente
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS oo o0 oo o0
POR COBRAR, NET e e e e
oRco ! © MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Deudores comerciales, bruto 277727 294.702 1.197 1.295
Provision de incobrables (6.951) (4.910) - -
Deudores comerciales, neto 270.776 289.792 1.197 1.295
Remanente crédito fiscal, bruto 105.732 110.241 7.033 6.095
Otras cuentas por cobrar, bruto 14610 22.507 1.599 781
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR, NETO 391.118 422.540 9.829 8.171

(1) Al 31 de diciembre de 2011, la Companifa incluye dentro de la provisién de incobrables, pérdida por deterioro en cuentas de deudores comerciales corrientes, asociados a los clientes
Campanario Generacion S.A. (declarado en quiebra).

Los valores razonables de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar no difieren significativamente de sus valores en libros.
2) Activos financieros por vencer no deteriorados

El detalle de los activos financieros por vencer no deteriorados presenta a continuacion:

DEUDORES COMERCIALES POR COBRAR POR VENCER T e
Con vencimiento menor de tres meses 260.758 238122
Con vencimiento entre tres y seis meses 8.286 18.643
Con vencimiento entre seis y doce meses 1732 33.027
Con vencimiento mayor a doce meses 1.197 1.295
TOTAL DEUDORES COMERCIALES POR VENCER PYARCVE] 291.087
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3) Los montos correspondientes a los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar deteriorados son los siguientes:

MOVIMIENTO DE PROVISION DE INCOBRABLES saldo Corriente

MUSS
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 5.638
Aumentos (disminuciones) del periodo (139)
Montos castigados (589)
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 4910
Aumentos (disminuciones) del periodo 2.041

Montos castigados -

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 6.951

NOTA 13 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Las transacciones entre la Sociedad y sus subsidiarias, 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.

13.1 Saldos y Transacciones con Entidades Relacionadas

a) Los saldos de cuentas por cobrar entre la Sociedad y sus sociedades relacionadas no consolidadas son los siguientes:

CUENTAS POR COBRARA
ENTIDADES RELACIONADAS Corriente No Corriente
Descripcién de la Naturaleza de 31-12-2011  31-12-2010  31-12-2011  31-12-2010
R.U.T Sociedad Pais transaccion la relacion Moneda MUSS MUSS MUSS MUSS$
Extranjera AES Corporation Estados Servicios Varios Matriz uss$ 397 5299 - -
Unidos
Extranjera AES Corporation (AGIC)  Estados Liquidacion sequro  Matriz uss$ 6.082 - - -
Unidos por siniestro
Extranjera AES Energy Storage Estados Asesorfas por Matriz Comun uss 209 147 - -
Unidos Proyecto
Extranjera AES TEG Operations México Servicios Varios MatrizComun uss$ - 29 - -
S.deRLdeCV
Extranjera AES Maritza East Ltd. Bulgaria Servicios Varios Matriz Comun uss$ 19 9 - -
Extranjera AES Panama Limitada Panama Servicios Varios Matriz Comun uss 35 7 - -
Extranjera AES Hawaii Estados Ventas de Carbdn Matriz Comun uss$ 7.090 - - -
Unidos
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Chile Servicios Varios Asociada S 53 6.946 - -
Guacolda S.A.
TOTAL 13.885 12.437 = =
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b) Los saldos de cuentas por pagar entre la Sociedad y sus sociedades relacionadas no consolidadas son los siguientes:

CUENTAS POR PAGARA
ENTIDADES RELACIONADAS Corriente No Corriente
Descripcién de la Naturaleza de 31-12-2011  31-12-2010  31-12-2011  31-12-2010
R.UT Sociedad Pais transaccion la relacion Moneda MUSS MUS$ MUS$ MUS$
Extranjera AES Corporation Estados Servicios Varios Matriz uss 8.529 7302 - -
Unidos
Extranjera AES Servicios América Argentina Asesorfas Matriz Comun uss 390 335 - -
en sistema
informacién
Extranjera AES Argentina Argentina Servicios Varios Matriz Comun uss$ 10 10 - -
Generacion S.A.
Extranjera AES Energy Ltd Argentina Servicios Varios Matriz Comun Uss 11 11 - -
Extranjera Compania de El Salvador Servicios Varios MatrizComun uss$ 459 240 - -
Alumbrado Eléctrico
Extranjera AES Panamé Limitada Panama Servicios Varios Matriz Comun uss$ 38 38 - -
Extranjera AES Jordan PSC Jordania Servicios Varios Matriz Comun uss - 1 - -
Extranjera AES Big Sky, LLC Estados Servicios Varios Matriz Comun uss 2 - - -
Unidos
Extranjera AES Solutions Estados Servicios Varios Matriz Comun uss$ 6 - - -
Unidos
Extranjera AES Maritza East Ltd. Bulgaria Asesorias por Matriz Comun uss 2 - - -
Proyecto
Extranjera AES Nejapa Gas El Salvador Servicios Varios Matriz Comun uss$ 79 - - -
Extranjera Gasoducto GasAndes Argentina Acuerdo contrato Inversion uss$ - 11.786 - 2376
Argentina S.A. transporte de gas
96.721.360-8  Gasoducto GasAndes Chile Acuerdo contrato Inversion uss - 1426 236 -
Chile S.A. transporte de gas
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Chile Servicio descarga Asociada uss - 5.164 - -

Guacolda S.A.

carbon
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€) Los efectos en el estado de resultados de las transacciones con entidades relacionadas no consolidadas por los ejercicio terminados al 31 de diciembre
de 2011y 2010 son los siguientes:

Efecto en Efecto en
resultados resultados
Descripciéon de  Naturaleza de la 31-12-2011  (Cargo)/Abono  31-12-2010 (Cargo)/Abono
R.U.T. Sociedad Pais la transaccion  relacion MUSS$ MUSS MUSS MUS$
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Guacolda S.A.  Chile Asociada Venta de Energiay 4073 4073 1.043 1.043
Potencia
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Guacolda S.A.  Chile Asociada Compra de Energia y 918 (918) 21.031 (21.031)
Potencia
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Guacolda S.A.  Chile Asociada Venta de Carbon 2.073 2073 - -
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Guacolda S.A. Chile Asociada Costo Compra 4034 (4.034) - -
Carboén
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Guacolda S.A.  Chile Asociada Costo Uso Sistema 6 6) - -
Transmision
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Guacolda S.A.  Chile Asociada Ingreso Uso Sistema 204 204 107 107
Transmision
96.635.700-2  Empresa Eléctrica Guacolda S.A.  Chile Asociada Servicios varios 94 94 131 131
99.588.230-2 Compania Transmisora del Chile Subsidiariade  Venta de Energiay 4 4 2 2
Norte Chico S.A. Asociada Potencia
99.588.230-2  Compania Transmisora del Chile Subsidiariade  Compra de energia'y 596 (596) 1.996 (1.996)
Norte Chico S.A. Asociada potencia
99.588.230-2  Compania Transmisora del Chile Subsidiariade  Costo Uso Sistema 203 (203) 174 (174)
Norte Chico S.A. Asociada Transmision
99.588.230-2 Compafifa Transmisora del Chile Subsidiariade  Ingreso Uso Sistema 596 596 665 665
Norte Chico S.A. Asociada Transmision
96.721.360-8  Gasoducto GasAndes Chile SA.  Chile Inversion Acuerdo Contrato de 233 (233) 18.780 (18.780)
transporte de Gas (*)
96.721.360-8 Gasoducto GasAndes Chile S.A.  Chile Inversiéon Derivado implicito (*) - - 469 (469)
Extranjera Gasoducto GasAndes Argentina  Argentina Inversién Acuerdo Contrato de 5836 (5.836) 19.535 (19.535)
transporte de Gas (¥)
Extranjera Gasoducto GasAndes Argentina Argentina  Inversion Derivado implicito (¥) - - 4603 (4.603)
Extranjera Gasoducto GasAndes Argentina  Argentina  Inversion Dividendos 5.531 5.531 - -
Extranjera AES Corporation (AGIC) Estados Matriz Liquidacion seguro 15.083 15.083 - -
Unidos por siniestro
Extranjera AES Corporation Estados Matriz Servicios Varios 1.508 (1.476) 1.921 (1.824)
Unidos
Extranjera Comparfiia de Alumbrado El Salvador ~ Matrizcomin  Servicios varios 219 (219) 183 (183)
Eléctrico
Extranjera AES Big Sky, LLC Estados Matrizcomun  Servicios Varios - - 28 (28)
Unidos
Extranjera AES Energy Ltd Argentina Matrizcomun  Servicios Varios 105 35 37 (28)
Extranjera AES Andres BV Republica Matrizcomun  Servicios Varios 37 37 18 (18)
Dominicana
Extranjera AES Fonseca Energia Limit Salvador Matrizcomun  Servicios Varios 26 26 23 (23)
Extranjera AES Panama Panama Matriz comun Servicios Varios 57 57 23 (23)
Extranjera AES Pacific Estados Matrizcomun  Servicios Varios 56 56 - -
Unidos
Extranjera AES Carbon Exchange Inglaterra Matrizcomin  Servicios Varios 12 (12) 2 -
Extranjera AES Solutions, LLC Estados Matrizcomin  Servicios Varios 6 6) - -
Unidos
Extranjera AES NA Central Estados Matrizcomun  Servicios Varios - - 27 -
Unidos
Extranjera AES Hawaii Estados Matrizcomun  Ingreso venta carbon  36.025 36.025 - -
Unidos
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Las transacciones con empresas relacionadas en general, corresponden a transacciones propias del giro de la Sociedad y sus subsidiarias, realizadas de acuerdo
con las normas legales en condiciones de equidad en cuanto a plazo se refiere y a precios de mercado.

A la fecha de los presentes estados financieros, no existen provisiones por deudas de dudoso cobro.

13.2 Personas Claves

Personas Claves son aquellas que disponen de la autoridad y responsabilidad para planificar, dirigir y controlar las actividades de la entidad, ya sea directa
o indirectamente. AES Gener S.A. es administrada por los miembros de la Alta Direccion y por un Directorio compuesto por siete directores titulares y sus

respectivos suplentes, los que son elegidos por un periodo de tres afios en la Junta General Ordinaria de Accionistas

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 50 bis de la Ley N°18.046 sobre Sociedades Andnimas, AES Gener S.A.y subsidiarias cuenta con un Comité
de Directores compuesto por 3 miembros, que tienen las facultades contempladas en dicho articulo.

(a) Saldos y Transacciones con Personas Claves
No existen saldos pendientes por cobrary pagar entre la Sociedad y sus Directores y miembros de la alta Administracion.

En los ejercicios cubiertos por estos estados financieros no se efectuaron transacciones entre la Sociedad y sus Directores, miembros de la alta Administracion
o Partes relacionadas.

No existen garantias constituidas a favor de los Directores.
No existen garantfas constituidas por la Sociedad a favor de la Alta Administracion.
No existen planes de retribucién a la cotizacion de la accion.

(b) Remuneracién del Directorio
Los estatutos de AES Gener S.A. establecen que sus directores no perciben remuneracion por el ejercicio de su cargo.

Durante los ejercicios cubiertos por estos estados financieros, los directores de la Compafifa, quienes son empleados de AES Corporation o cualquier Subsidiaria
o Asociada, no percibieron ninguna clase de remuneraciones, en su rol de Director, ni gastos de representacion, viaticos, regalias, ni ningun otro estipendio
al respecto. Lo anterior, sin perjuicio de la remuneracién que perciben aquellos directores que son miembros del Comité de Directores y cuyo monto se
encuentra detallado en el acépite siguiente.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 26 de abril de 2011, se acord¢ fijar la suma de 160 Unidades de Fomento como remuneracion de los

miembros del Comité de Directores de AES Gener S.A. para el ejercicio 2011. Durante los ejercicios cubiertos por estos estados financieros, las remuneraciones
pagadas a los miembros del Comité de Directores y a los Directores de subsidiarias, ascienden a los montos detallados en los siguientes cuadros.
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RETRIBUCION DIRECTORIO

31-12-201

Directorio Directorio Comité de

AES Gener Filiales Directores
Nombre Cargo MUSS MUSS MUSS
Andrés Gluski Presidente - - -
Edward C Hall Ill Director - - -
Victoria Dux Harker Director - - -
Arminio Borjas Director - - -
Jorge Rodriguez Grossi Director - - 51
Ivan Diaz-Molina Director - - 87
Juan Andrés Camus Camus Director - - 87
Radovan Roque Razmilic Tomicic Director - - 35
TOTAL - - 260
RETRIBUCION DIRECTORIO 31-12-2010

Directorio Directorio Comité de

AES Gener Filiales Directores
Nombre Cargo MUS$ MUS$ MUS$
Andrés Gluski Presidente - - -
Andrew Vesey Director - - -
Bernerd da Santos Director - - -
Arminio Borjas Director - - -
Jorge Rodriguez Grossi Director - - 80
Ivan Diaz-Molina Director - - 80
Juan Andrés Camus Camus Director - - 80
Javier Rodolfo Guevara Moreno Director Filial - 22 -
TOTAL - 22 240

Con fecha 27 de julio de 2011 se recibe la renuncia del Sr. Jorge Rodriguez Grossi al cargo de director y miembro del Comité de Directorio de AES Gener S.A.
El directorio acordo elegir en su reemplazo, como director titular al Sr. Radovan Roque Razmilic Tomicic.

En sesion ordinaria N°570 celebrada con fecha 26 de octubre de 2011, el Directorio de AES Gener aceptd las renuncias presentadas por los Sres. Andrew Vesey y
Bernard da Santos a sus cargos de directores titulares y del Sr. Britaldo Soares a su cargo de director suplente. El directorio acordé elegir en su reemplazo, como
como nuevo Director Titular al seflor Edward C Hall lll en reemplazo del sefior Vesey y como su Director Suplente al sefior Fernando Pujals; a la sefora Victoria
Dux Harker como nueva Directora Titular en reemplazo del sefior da Santos y como su Director Suplente al sefor Edgardo Victor Campelo y al sefior Joel William
Abramson como nuevo Director Suplente del Director Titular sefor Radovan Razmilic Tomicic, en reemplazo del renunciado Director Suplente sefior Soares.
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(c) Remuneracion global de la Alta Administraciéon que no son Directores

La remuneracion global de la Alta Administracién de la Comparifa incluye remuneracion fija mensual, bonos variables segiin desempefio y resultados corpora-
tivos sobre el ejercicio anterior y planes de compensaciones de largo plazo. La Alta Administracion de la Compania se desempena en las siguientes Gerencias:
Gerencia General, de Explotacion, de Mercados, de Operaciones, de Asuntos Corporativos, Fiscalia, de Ingenierfa y Construccion, de Desarrollo, de Finanzas.

AES Gener S.A. tiene para sus ejecutivos un plan de bonos anuales por cumplimiento de objetivos y nivel de aportacion individual a los resultados de la
empresa. Estos incentivos estan estructurados en un minimo y maximo de remuneraciones brutas y son canceladas una vez al afio.

Las remuneraciones de la Alta Administracion de la Compafia durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010 ascendieron a MUS$6.094
y MUS$5.166, respectivamente.

NOTA 14 - INVENTARIOS

Los inventarios han sido valorizados de acuerdo a lo indicado en Nota 4.11 e incluyen lo siguiente:

1-12-2011 31-12-2010
INVENTARIOS T N
Carbodn 49.328 19.522
Petréleo 8.370 7.228
Materiales 11.920 7.136
Carbon en transito 35410 7.780
Materiales importados en transito 695 27
Otros inventarios 223 385
TOTAL 105.946 42.078

El detalle de los costos de inventarios reconocidos en gastos en los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010, se muestra en el siguiente cuadro:

COSTOS DE INVENTARIO RECONOCIDOS COMO GASTO EN EL EJERCICIO 3‘&3‘52" 31%25?0
Carbén 406.934 293.806
Petréleo 132712 218.854
Gas 302.768 124.796
Otros 14430 13.675
TOTAL 856.844 RARE]

Los otros costos de inventarios corresponden principalmente a consumos de materiales y biomasa.

Durante los ejercicios cubiertos por estos estados financieros, no existen ajustes que hayan afectado el valor libro de las existencias de manera significativa.
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NOTA 15 - IMPUESTOS CORRIENTES

Las cuentas por cobrar por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2011y 2010, son las siguientes:

PASIVO POR IMPUESTOS CORRIENTES T Ty
Pagos Provisionales Mensuales 18916 16.528
Crédito Sence 218 201
Crédito por Donaciones 17 48
Crédito Activo Fijo 103 121
Crédito Norma Argentina 17 680
Devolucion Renta Retenida AT 2011 3.175 -
Otros 120 226
MENOS:

Prov. Pagos Provisionales Mensuales 1.686 1.925
Prov. Impuesto Gastos Rechazados 79 26
Prov. Impuesto Primera Categorfa 1.198 13.308
Otros - 182
TOTAL 19.603 2.363

Por otra parte, el detalle de las cuentas por pagar por impuestos corrientes (que no implican una posicion neta del recuadro anterior) es el siguiente:

31-12-201M 31-12-2010
PASIVO POR IMPUESTOS CORRIENTES MUSS MUSS
Prov. Pagos Provisionales Mensuales 1.053 1.361
Prov. Impuesto Gastos Rechazados 3 5
Prov. Impuesto Primera Categorfa 78.757 57.693
Prov. Impuesto al patrimonio Colombia 4.061 -
Otros - 261
MENOS:
Pagos Provisionales Mensuales 18.637 7.105
Crédito Sence 33 -
Crédito por Donaciones 132 -
Crédito Norma Argentina 958 -
Anticipo Renta 2011 Colombia 31.007 20.561
Otros 292 33
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NOTA 16 - INVERSIONES EN ASOCIADAS

A continuacion se incluye informacion detallada de la asociada al 31 de diciembre de 2011y 2010:

Participaciéon Otro
MOVIMIENTOS EN INVERSIONES Porcentaje Saldo en Ganancia  Incremento Saldo
EN ASOCIADAS Pais de Moneda Porcentaje de poder de 01-01-2011 (Pérdida) (Decremento)  31-12-2011
origen  Funcional participacién votos MUSS MUS$ MUS$ MUSS$
Empresa Eléctrica Guacolda S.A. Chile uss 50,00% 50,00% 252051 31.109 (9.785) 273375
TOTALES 252.051 31.109 (9.785) 273.375
Participacion Otro
MOVIMIENTOS EN INVERSIONES Porcentaje Saldo en Ganancia  Incremento Saldo
EN ASOCIADAS Pais de Moneda Porcentaje de poder de 01-01-2011 (Pérdida) (Decremento)  31-12-2011
origen  Funcional participacién votos MUSS MUS$ MUS$ MUS$
Empresa Eléctrica Guacolda S.A Chile uss 50,00% 50,00% 224978 42.362 (15.289) 252.051

TOTALES 224978 42.362 252.051

La empresa asociada Guacolda puede repartir dividendos siempre y cuando:
(i) noesté en un evento de incumplimiento en sus contratos de crédito,
(i) tenga las cuentas de reserva de su deuda fondeadas o cubiertas por boletas de garantia y,
(iii) cumpla con ratio de cobertura de deuda que aumenta inversamente a su capacidad contratada.

A continuacion se presenta informacion resumida al 31 de diciembre de 2011y 2010 de los estados financieros de la sociedad contabilizada por el método
de la participacion:

31-12-20M
INVERSIONES EN Activos Activos Pasivos Pasivos Ingresos Gastos Ganancia
ASOCIADAS % corrientes  no corrientes  corrientes  no corrientes  Ordinarios Ordinarios  (Pérdida) neta
Participacion MUS$ MUS$ MUSS$ MUSS MUS$ MUSS$ MUS$
Empresa Eléctrica Guacolda S.A 50% 271.180 1.071439 151.279 640.386 539.836 477618 62.218

TOTALES 271.180 1.071.439 151.279 640.386 539.836 477.618

31-12-2010
INVERSIONES EN Ganancia
ASOCIADAS AcFivos Acti\(os Pa§ivos Pasi\(os Ingresgs GE.iStO.S (Pérdida)
% corrientes  no corrientes  corrientes  no corrientes  Ordinarios Ordinarios neta
Participacion MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Empresa Eléctrica Guacolda S.A 50% 239,678 1.069.930 153.626 674.023 449.499 364.776 84.723

TOTALES 239.678 1.069.930 153.626 674.023 449.499 364.776
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NOTA 17 - ACTIVOS INTANGIBLES - PLUSVALIA

El detalle y movimiento de las principales clases de activos intangibles, se muestran a continuacion, los cuales fueron valorizados de acuerdo a lo indicado
en Nota4.5y4.6

31-12-201M
ACTIVOS INTANGIBLES Amortizacion
Valor Bruto Acumulada Valor Neto
MUSS MUS$ MUSS$
Plusvalia Comprada 7.309 - 7.309
Activos Intangibles de Vida Finita 19.840 (6.811) 13.029
Activos Intangibles de Vida Indefinida 20.787 - 20.787
ACTIVOS INTANGIBLES 47.936 (6.811) 41.125
Programas Informaticos 8401 (6.434) 1.967
Servidumbres 6.846 (59) 6.787
Derechos de agua 14.245 - 14.245
Otros Activos Intangibles Identificables 11.135 (318) 10.817
ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES 40.627 (6.811) 33.816
31-12-2010
ACTIVOS INTANGIBLES Amortizacion
Valor Bruto Acumulada Valor Neto
MUSS MUSS$ MUSS

Plusvalia Comprada 7.309 - 7.309
Activos Intangibles de Vida Finita 8.183 (5.750) 2433
Activos Intangibles de Vida Indefinida 10.249 - 10.249
ACTIVOS INTANGIBLES 25.741 (5.750) 19.991
Programas Informaticos 8.111 (5.687) 2424
Servidumbres 7.754 (49) 7.705
Derechos de agua 2.346 - 2.346
Otros Activos Intangibles Identificables 221 (14) 207
ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES 18.432 (5.750) 12.682

Las servidumbres de paso y derechos de agua, normalmente, no tienen vida Util definida, por cuanto se establece en las escrituras y resoluciones que son de
caracter perpetuas y permanentes continuos, respectivamente. Estas consideraciones no han sufrido modificacion contractual nilegal a la fecha. La amortizacion
acumulada de servidumbres al 31 de diciembre de 2011y 2010 corresponde exclusivamente a la servidumbre de la Linea Charrda-Bucalemu y a la servidumbre
Lote A de Mejillones de la subsidiaria Empresa Eléctrica Angamos, las cuales tiene una vida Util definida relacionada con la duracion del contrato subyacente.
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VIDAS UTILES ESTIMADAS O TASAS DE AMORTIZACION UTILIZADAS Vida o Tasa Vida o Tasa

Maxima Minima
Programas Informéticos 5 2
Servidumbres Indefinida Indefinida
Derechos de agua Indefinida Indefinida
Vida o Tasa para Otros Activos Intangibles Identificables 40 2
20M
MOVIMIENTOS EN ACTIVOS Otros Activos . fctivos
INTANGIBLES Programas Derechos de Intangibles Plusvalia Intangibles,
Informéticos Servidumbres agua Identificables Comprada Neto
MUSS MUSS$ MUSS$ MUSS MUSS$ MUSS$
Saldo Inicial al 01 de enero de 2011 2424 7.705 2346 207 7.309 19.991
Adiciones 322 899 11.908 10913 - 24.042
Retiros - (1.808) 9) - - (1.817)
Amortizacion (769) 9) - (303) - (1.081)
Incremento (disminucion) en el cambio de (10) - - - - (10)
moneda extranjera
TOTAL CAMBIOS (457) (918) 11.899 10.610 - 21.134

SALDO FINAL ACTIVOS INTANGIBLES

IDENTIFICABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

2010

MOVIMIENTOS EN ACTIVOS Otros Actvos , fetivos
INTANGIBLES Programas Derechos de Intangibles Plusvalia Intangibles,

Informaticos Servidumbres agua Identificables Comprada Neto

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Saldo Inicial al 01 de enero de 2010 1.398 6.183 2351 207 7309 17.448
Adiciones 2.326 1524 - - - 3.850
Retiros ®) - 5) - - (13)
Amortizacion (1.291) ) - - - (1.293)
Incremento (disminucion) en el cambio de (1) - - - - (1)
moneda extranjera
TOTAL CAMBIOS 1.026 1.522 (5) = = 2.543

SALDO FINAL ACTIVOS INTANGIBLES

IDENTIFICABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
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Periodo de

Importe en Amortizacién
ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES INDIVIDUALES SIGNIFICATIVOS AL 31-12-2011 Libros de Activo Restante de
Intangible Activo Intangible
MUS$ MUS$
ERP SAP Project Chivor 1.397 69 meses
Derechos de Agua Rio Colorado afluente Rio Maipo 1.800 Indefinido
Derecho planta Laja contrato PPA CMPC Maderas S.A. 10.897 140 meses
Derecho de Agua Rio Volcan permuta RPG 11.908 Indefinido

Deterioro De Plusvalia y Activos Intangibles Con Vidas Indefinidas

La plusvalia adquirida a través de combinaciones de negocio y activos intangibles con vidas indefinidas han sido asignados a las siguientes UGEs, que al
mismo tiempo son segmentos operativos para realizar la prueba de deterioro:

SIC SING Total
CONCEPTOS 31-12-2011 31-12-2010 31-12-2011 31-12-2010 31-12-2011 31-12-2010
MUSS MUSS MUSS$ MUSS MUSS MUSS$
Plusvalia 7.309 7.309 - - 7.309 7.309
Derechos de agua 14.245 2.346 - - 14.245 2.346
Servidumbres 4.640 6.019 1.684 1.684 6.324 7.703
Otros Intangibles 218 200 - - 218 200

Elvalor recuperable que se aplicd en la prueba de deterioro es el valor justo menos costos de venta. Dado que no existe un mercado activo para estos activos,
el valor justo se calculé usando el método de ingresos. Los supuestos aplicados en el método de ingresos son consistentes con la informacién usada para el
presupuesto y los flujos proyectados, y ajustados para incluir los supuestos de un participante del mercado Al 31 de diciembre de 2011, no se identificaron
pérdidas por deterioro, dado que el valor de recuperable superaba el valor libro.

NOTA 18 - PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPOS

El detalle de los saldos de las distintas categorias del activo fijo durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010, se muestran en la tabla

siguiente:
31-12-201M

CLASES DE PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS Depreciacion

Valor Bruto Acumulada Valor Neto

MUSS$ MUS$ MUSS$

Construcciones en curso 469.436 - 469.436
Terrenos 35.097 - 35.097
Edificios 811.535 (97.317) 714218
Planta y equipos 3.952.063 (840.424) 3.111.639
Equipamiento de tecnologia de la informacion 10931 (5.265) 5.666
Instalaciones fijas y accesorios 6411 (3.876) 2535
Vehiculos de motor 3.113 (1.626) 1.487
Otras propiedades, plantas y equipos 37.621 (2.230) 35.391

TOTALES 5.326.207 (CR{EL)) 4.375.469
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31-12-2010

CLASES DE PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS Depreciacion

Valor Bruto Acumulada Valor Neto

MUSS MUS$ MUSS

Construcciones en curso 1.238214 - 1.238214
Terrenos 40.629 - 40.629
Edificios 524.115 (78.232) 445883
Planta y equipos 3.123.601 (700.333) 2423.268
Equipamiento de tecnologia de la informacion 9.848 (4.094) 5.754
Instalaciones fijas y accesorios 5.139 (3.091) 2.048
Vehiculos de motor 2220 (1.483) 737
Otras propiedades, plantas y equipos 24.206 (1.546) 22.660

TOTALES 4.967.972 (788.779) 4.179.193

En el mes de Enero de 2010, entrd en operaciones la Central Termoeléctrica Nueva Ventanas con una capacidad de produccion bruta de 276 MWh. Esta
energia se inyecta al Sistema Interconectado Central (SIC) que abastece desde la lll a la X Region. La planta estd ubicada en laV Region de Valparaiso, situada
en la localidad de Ventanas, comuna de Puchuncavi.

En el mes de diciembre de 2010, se reanudo la construccién de la central Campiche, de la subsidiaria Empresa Eléctrica Campiche S.A. (Eléctrica Campiche),
proyecto a carbén con potencia de 270 MWh. Se espera que inicie su operacién comercial durante el primer trimestre de 2013.

En el mes de Abril de 2011, entré en operaciones la unidad 1 de la Central Termoeléctrica Angamos con una capacidad de produccién bruta de 260 MWh, en
tanto la unidad 2 entré en operacion en Octubre de 2011, también con una capacidad de produccién bruta de 260 MWh. Esta energfa se inyecta al Sistema
Interconectado del Norte Grande (SING) que abastece desde la | a la Il Regidn. La planta estd ubicada en la Il Region de Antofagasta, situada en la localidad
de Mejillones, comuna de Mejillones.

El monto de construcciones en curso corresponde principalmente a las inversiones asociadas a los proyectos Campiche, Alto Maipo y otras menores.

A continuacion se indican las vidas Utiles correspondientes a los activos mas relevantes de la Sociedad.

METODO UTILIZADO PARA LA DEPRECIACION DE PROPIEDADES, Explicacion Vida Vida
PLANTAY EQUIPO (VIDA) de la tasa Minima Maxima
Edificios ARos 20 45
Planta y equipo ARos 5 45
Planta y equipo (represa Colombia) Afos 80 80
Equipamiento de tecnologias de la informacién ARos 2 5
Instalaciones fijas y accesorios ARoS 2 20
Vehiculos de motor ARos 2 5
Otras propiedades, planta y equipo ARos 5 25
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INFORMACION ADICIONAL A REVELAR EN PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS

31-12-20M 31-12-2010

MUS$ MUS$
Importe de Desembolsos sobre Cuentas de Propiedades, Planta y Equipo en Proceso de Construccion 395439 510.886
Importe de Compromisos por la Adquisicion de Propiedades, Planta y Equipo 494,019 765.810

A continuacion se presenta el movimiento de propiedades, planta y equipos durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010:

Equipamiento

de Otras
; Tecnologias Instalaciones Propiedades, Propiedades,
MOVIMIENTO ANO 2011 Plantay dela Fijasy Vehiculos  Plantay Plantay
Construccion Edificios, Equipos, Informacién, Accesorios, de Motor, Equipo, Equipo,
enCurso  Terrenos  Neto Neto Neto Neto Neto Neto Neto
MUS$ MUSS  MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo Inicial al 01 de enero de 2011 1.238.214 40629 445883 2.423.268 5.754 2.048 737 22.660 4.179.193
Cambios
Adiciones 418431 2.045 (45) (458) 147 136 1.038 14.359 435,653
Desapropiaciones (ventas) - (246) - (80) - - (19) - (345)
Retiros - (7.302) (15)  (26.828) (414) ) ) - (34.563)
Gasto por Depreciacion - - (19.112) (170.807) (1.898) (645) 477) (1.628) (194.567)
Incremento (Decremento) en el Cambio (70) (29) (5) 9.731) (48) (18) (1) - (9.902)
de Moneda Extranjera (*)
Obras terminadas (1.187.139) - 287512 896.275 2.125 1.016 211 - -
TOTAL CAMBIOS (768.778)  (5.532) 268335 688371 (88) 487 750 12.731 196.276

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 469.436 714.218 3.111.639 5.666 35.391 4.375

Equipamiento

)

de Otras
; Tecnologias Instalaciones Propiedades, Propiedades,
MOVIMIENTO ANO 2010 Plantay dela Fijasy Vehiculos  Plantay Plantay
Construcciéon Edificios, Equipos, Informacién, Accesorios, de Motor, Equipo, Equipo,
enCurso  Terrenos Neto Neto Neto Neto Neto Neto Neto
MUSS$ MUSS MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Saldo Inicial al 01 de enero de 2010 1458112 40354 318294 2.121.648 4252 2.181 776 16.722 3.962.339
Cambios
Adiciones 343.367 306 - 3.950 348 224 220 6.856 355.271
Desapropiaciones (ventas) - 9) - (179 - - (10 - (198)
Retiros - (176) (949)  (17.242) Q) (36) - (10) (18.414)
Gasto por Depreciacion - - (14.528) (149.084) (1.527) (499) (389) (908) (166.935)
Incremento (Decremento) en el Cambio 208 136 (1.022) 46.286 1.649 (210) 83 - 47.130
de Moneda Extranjera (¥)
Obras terminadas (563.473) 18 144.088  417.889 1.033 388 57 - -
TOTAL CAMBIOS (219.898) 275 127.589 301.620 1.502 (133) (39) 5.938 216.854

SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 1.238.214 445.883 2.423.268 22.660 4.179.193

(*) Corresponde a los efectos por conversion de la subsidiaria colombiana AES Chivor & S.CA. ES.P, la cual posee moneda funcional peso colombiano.
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Los costos por intereses capitalizados acumulados v la tasa efectiva promedio de deuda de la Compafia se detallan a continuacion:

31-12-201 31-12-2010
INTERESES CAPITALIZADOS MUSS$ MUSS$
Importe de los Costos por Intereses Capitalizados 29.742 41.739
Tasa de Capitalizacion de Costos por Intereses Capitalizados 6,93% 5,84%

La Compafifa y sus subsidiarias poseen contratos de seguro con respecto a sus plantas de generacion, incluyendo pdlizas de todo riesgo y perjuicios por
interrupcion de negocios, los cuales cubren entre otras cosas, dafios causados por incendios, inundacion y sismo.

- Informacién adicional sobre activos en arriendo

Arrendamiento financiero por clase de activos donde el Grupo es el arrendatario

31-12-20M 31-12-2010
ARRENDAMIENTO FINANCIERO NETO MUSS MUSS
Edificio 6483 7.050
Plantay equipo 9.020 9.409
Equipamiento de tecnologias de la informacién 49 361
Vehiculos de motor 65 85
TOTAL PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS EN ARRENDAMIENTO FINANCIERO, NETO 15.617 16.905
Reconciliacion de los pagos minimos del arrendamiento financiero
31-12-2011 31-12-2010
RECONCILIACION DE LOS PAGOS MINIMOS DEL Valor Valor
ARRENDAMIENTO FINANCIERO, ARRENDATARIO Bruto Interés Presente Bruto Interés Presente
MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS$ MUSS
Menor a un ano 1416 810 606 1.878 860 1.018
Entre un afo y cinco afos 4.407 2.066 2.341 4.659 2.226 2433
Mas de cinco afios 51.766 29.723 22,043 54.851 32.001 22.850
TOTAL 57.589 32.599 24.990 61.388 35.087 26.301
Informaciones sobre arrendamientos operativos donde el Grupo es el arrendatario
31-12-20M 31-12-2010
PAGOS FUTUROS MINIMOS DEL ARRENDAMIENTO Valor Valor
NO CANCELABLES, ARRENDATARIOS Bruto Interés Presente Bruto Interés Presente
MUSS MUSS MUSS$ MUSS MUSS$ MUSS
Menor a un ano 4.700 - 4.700 23.200 - 23.200
Entre un afoy cinco afos 25.501 - 25.501 44,637 - 44.637
Mas de cinco afos 58.816 - 58.816 16411 - 16411
TOTAL 89.017 - 89.017 84.248 - 84.248
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Reconciliacion de los pagos minimos del arrendamiento financiero donde el Grupo es el arrendador

31-12-201M 31-12-2010
RECONCILIACION DE LOS PAGOS MINIMOS DEL Valor Valor
ARRENDAMIENTO FINANCIERO, ARRENDADOR Bruto Interés Presente Bruto Interés Presente
MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Menor a un ano 280 16 264 272 39 233
Entre un afo y cinco afos 24 - 24 303 16 287
TOTAL 304 16 288 575 55 520

- Deterioro del valor de los activos

De acuerdo a lo sefialado en Nota 4.7, el importe recuperable de las propiedades, plantas y equipos es medido siempre que exista indicio de que el activo
podria haber sufrido deterioro de valor.

Con fecha 31 de mayo de 2010, Energfa Verde S.A. (perteneciente al mercado SIC) recibié notificacion de parte del cliente Compania Papelera del Pacifico
S.A, manifestando la decisién de poner término anticipado al Contrato de Suministro de Energfa Eléctrica y Vapor suministrado por la Planta ubicada en San
Francisco de Mostazal, celebrado con fecha 23 de agosto de 1998. La Administracién consideré el futuro cierre de las operaciones de dicha Planta, emplazada
en terrenos de Compania Papelera del Pacifico S.Ay la reubicacién de algunos equipos en otras centrales de la Matriz, razén por la cual se procedio al registro
al 31 de diciembre de 2010 de un cargo por Deterioro por MUS$3.370.

Durante el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011 no se han generado nuevos ajustes por deterioro.
- Venta de Propiedades, plantas y equipos.

Con fecha Junio 2011, se puso término al contrato de suministro de Energia y Vapor entre Compania Papelera del Pacifico S.A. y la subsidiaria Energia Verde
S.A., lo que dio origen a las siguientes transacciones:
- Sereconoce MUS$3.500 como indemnizacién por término anticipado de contrato de suministro entre Energia Verde y Compania Papelera del Pacifico
SA.
- Energia Verde S.A. procedié a la venta de dos calderas de vapor; generando una pérdida en venta de MUS$581.
- Secelebra contrato de usufructo hasta el afo 2017 entre Compania Papelera del Pacifico S.A y Energia Verde por un monto total de MUS$3.854, que
permite a Energfa Verde continuar utilizando el terreno ubicado en San Francisco de Mostazal en donde actualmente se encuentra emplazada la
Planta de Generacion Eléctrica. Lo anterior permite que la Planta de San Francisco de Mostazal siga inyectando energfa al Sistema Interconectado
Central
- Se procede a ajustar provision por desmantelamiento (ARO) asociada a planta de San Francisco de Mostazal, por la porcién de activos enajenados.
El ajuste implico un efecto positivo en resultado por MUS$977.

Durante el Ultimo trimestre del 2011, AES Gener traspaso su planta de Laja a CMPC Maderas S.A, a través de un leasing financiero. Se reconocié un efecto
positivo en resultado por MUSS$1.950 en el rubro “Otras Ganancias (Pérdidas), neto”
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NOTA 19 - IMPUESTOS DIFERIDOS

Los saldos de activos por impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2011y 2010, son detallados en el siguiente cuadro:

31-12-20M 31-12-2010
ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS MUSS$ MUSS
Provisiones 6.867 3440
Obligaciones por beneficios post-empleo 2.008 2.394
Revaluaciones de instrumentos financieros 21.638 13.538
Pérdidas fiscales 86.057 74.134
Ingresos diferidos 4.867 5.547
Deudas (diferencia tasa efectiva y caratula) 3.075 308
Obligaciones por leasing financiero 4812 4.703
Gastos por financiamiento 1.489 772
Otros 10.521 5982
TOTALES 141.334 110.818

El activo diferido mas significativo, esta relacionado con las pérdidas fiscales de aquellas empresas que estdn en etapa de construccién o que llevan poco
tiempo de iniciada su operacion, las cuales son: Empresa Eléctrica Ventanas S.A., Empresa Eléctrica Angamos S.A.y Empresa Eléctrica Campiche S.A. El origen
de estas pérdidas es producto principalmente de gastos financieros no activados al proyecto.

Existen evidencias positivas de que éstas pérdidas serdn revertidas en el futuro producto de ingresos imponibles asociados a contratos de suministro de
energia (PPAs) que éstas compafifas han suscrito, no siendo necesaria la contabilizacién de una provision de valuacion.

Al 31 de diciembre de 2011, el ftem “Otros” se explica principalmente por MUS$7.100 asociados a la obligacién por retiro de activos fijos.

Los saldos de pasivos por impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2011y 2010, son detallados en el siguiente cuadro:

1-12-2011 1-12-201
PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS S Ty
Depreciaciones 441727 410.157
Provisiones 1.882 256
Revaluaciones de instrumentos financieros 3.509 16.183
Deudas (diferencia tasa efectiva y caratula) 10443 5814
Gastos por financiamiento 14.973 13.065
Otros 8228 4.780
TOTALES 480.762 450.255
SALDO NETO DE ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS (339.428) (339.437)
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Al 31 de diciembre de 2011, el ftem “Otros” se explica principalmente por MUS$5.458 asociado a provisiones por retiro de activo fijo.

Conciliacion entre saldos de balance y cuadros de impuestos diferidos

A 31-12-201M 31-12-2010
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA MUSS MUSS
Activo por impuesto diferido 18.757 27448
Pasivo por impuesto diferido (358.185) (366.885)
POSICION NETA DE IMPUESTOS DIFERIDOS (339.428) (339.437)
31-12-201 31-12-2010
NOTA 19 - IMPUESTOS DIFERIDOS MUSS$ MUSS$
Activo por impuesto diferido 141334 110.818
Pasivo por impuesto diferido (480.762) (450.255)
POSICION NETA DE IMPUESTOS DIFERIDOS (339.428) (339.437)

Los movimientos de activo y pasivo por impuestos diferidos en los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010, fueron los siguientes:

Activo Pasivo
MOVIMIENTOS EN IMPUESTOS DIFERIDOS MUSS$ MUSS$
Saldo 01 de enero de 2010 64.865 430.023
Incremento (decremento) en ganancias (pérdidas) 43.843 18.969
Incremento (decremento) en resultados integrales 1.837 (4.710)
Diferencias de conversién de moneda extranjera 273 5973
SALDO 31 DE DICIEMBRE DE 2010 110.818 450.255
Incremento (decremento) en ganancias (pérdidas) 7934 31.890
Incremento (decremento) en resultados integrales 22.564 -
Diferencias de conversién de moneda extranjera 18 (1.383)
SALDO 31 DE DICIEMBRE DE 2011 141.334 480.762
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NOTA 20 - OTROS PASIVOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los otros pasivos financieros eran los siguientes:

Corriente No Corriente
OTROS PASIVOS FINANCIEROS 31-12-201M 31-12-2010 31-12-201 31-12-2010
MUS$ MUSS$ MUS$ MUSS$
Préstamos que devengan intereses (18.1) 64.622 57.186 2203410 2.062.376
Pasivos de cobertura (ver nota 8) 30.032 38.325 94.686 38.096
Otros pasivos financieros (ver nota 8) - 2435 - -
TOTAL 94.654 97.946 2.298.096 2.100.472
20.1 Préstamos que devengan intereses
Corriente No Corriente
CLASES DE PRESTAMOS QUE DEVENGAN INTERESES 31-12-2011 31-12-2010 31-12-2011 31-12-2010
MUS$ MUS$ MUSS MUSS
Préstamos bancarios 46.522 37.686 1.122.484 1.005.087
Obligaciones con publico @ 17494 18482 1.057.367 1.032.006
Obligaciones por leasing 606 1.018 24.384 25.283
Gastos Diferidos por Financiamiento @ - - (825) -
TOTAL 64.622 57.186 2.203.410 2.062.376

Con fecha agosto de 2011, AES Gener finalizé proceso de refinanciamiento de su Bono Senior estadounidense por MUS$400.000 con vigencia 2014 a una tasa de interés del 7,5% y su
Bono chileno serie Q por MUS$196.000 con vigencia 2019 a una tasa de interés del 8%. En el proceso, la Compania acepté ofertas de permuta y rescate voluntario de aproximadamente
el 63% del bono estadounidense y 48% del bono chileno.

Adicionalmente la Compania emitié un nuevo Bono senior en el mercado estadounidense por un total de MUS$401.682, con vigencia de 10 afos hasta el 2021 a una tasa de interés de
5.25%.

Los saldos finales del Bono Senior estadounidense con vencimiento 2014y bono local serie Q con vencimiento 2019, son MUS$147.050 y MUS$102.200, respectivamente (ver nota 28).

B

Corresponde a gastos asociados a renovacion contrato de crédito de lineas de financiamiento comprometida con un sindicato de bancos en octubre de 2011 por parte de AES Gener
S.A., por UF 6.000.000 (MUS$257.635), las cuales al 31 de diciembre de 2011 no habfan sido giradas.
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(a) Préstamos Bancarios
A continuacion se detallan los préstamos bancarios por institucion financiera, monedas, a tasa caratula y vencimientos al 31 de diciembre de 2011:

RUT Empresa Pais Empresa Tipo de
Deudora Nombre Empresa Deudora Deudora Nombre Acreedor Moneda Amortizacion
:
76.004.976-K Empresa Eléctrica Angamos S.A. Chile Sindicato de Bancos - BNP PARIBAS us$ Mensual
96.814.370-0 Empresa Eléctrica Ventanas S.A. Chile Sindicato de Bancos - BNP PARIBAS USs$ Semestral
96.717.620-6 Eléctrica Santiago S.A. Chile Sindicato de Bancos - BCI us$ Semestral

TOTAL

A continuacion se detallan los préstamos bancarios por institucion financiera, monedas, a tasa caratula y vencimientos al 31 de diciembre de 2010:

RUT Empresa Pais Empresa Tipo de

Deudora Nombre Empresa Deudora Deudora Nombre Acreedor Moneda Amortizacion |
76.004.976-K Empresa Eléctrica Angamos S.A. Chile Sindicato de Bancos - BNP PARIBAS us$ Mensual

96.814.370-0 Empresa Eléctrica Ventanas S.A. Chile Sindicato de Bancos - BNP PARIBAS us$ Semestral

96.717.620-6 Eléctrica Santiago S.A. Chile Sindicato de Bancos - BCI us$ Semestral

Extranjera AES Chivor S.A. Colombia Bancolombia Col$ Trimestral

TOTAL
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Corriente

No Corriente

Vencimiento Vencimiento Total Vencimiento Total No
Tasa Tasa Valor Menos de Mas de 90 Corriente  Vencimiento Vencimiento  Més de 5 Corriente
Anual Anual Ano Contable 90 dias dias al 31-12-20M 1a3anos 3ab5anos anos al 31-12-20M
Efectiva Nominal  Vencimiento MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
2,14% 2,14% 2025 787.122 4.566 31.523 36.089 109.605 106.972 781914 998.491
2,08% 141% 2022 366.934 - 26421 26421 58516 65.542 266377 390435
7,69% 6,95% 2014 14.950 - 7.409 7.409 9.602 - - 9.602

1.169.006

4.566

65.353

177.723

172514

1.048.291

1.398.528

Corriente No Corriente

Vencimiento Vencimiento Total Vencimiento Total No
Tasa Tasa Valor Menos de Mas de 90 Corriente Vencimiento Vencimiento Mas de 5 Corriente
Anual Anual Afo Contable 90 dias dias al 31-12-2010 1a3afos 3ab5anos anos al 31-12-2010

Efectiva Nominal  Vencimiento MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

1,90% 1,90% 2025 626.111 3.849 9.800 13.649 71.550 81.038 639.229 791817
2,12% 1,46% 2022 383.819 - 24773 24773 54.685 61477 301.971 418133
7,69% 6,95% 2014 20.886 - 7374 7374 13.482 3.105 - 16.587
6,68% 6,52% 2011 11.957 3.290 9.604 12.894 - - - -

1.042.773

7.139

51.551

139.717

145.620

941.200

1.226.537
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(b) Obligaciones con el publico

A continuacién se detallan las obligaciones con el publico por serie, monedas, a tasa cardtula y vencimientos al 31 de diciembre de 2011:

Moneda o

RUT Empresa Pais Empresa N° de Inscripcién o Identificacion del Unidad

Deudora Nombre Empresa Deudora Deudora instrumento Serie de Reajuste |
94.272.000-9 AES Gener SA. Chile Bono Serie O SERIEO UF

94.272.000-9 AES Gener S.A. Chile Bono Serie N SERIEEN UF

94.272.000-9 AES Gener S.A. Chile Bonos Rule 144 A/REG S Bonos USD Us$

94.272.000-9 AES Gener SA. Chile Bonos senior Bonos USD uss

94.272.000-9 AES Gener S.A. Chile Bonos Ordinarios SERIEQ uss

96.717.620-6 Eléctrica Santiago S.A. Chile 214 SERIEB UF

Extranjera AES Chivor S.A. Colombia Bonos Ordinarios Unica uss$

TOTAL

A continuacién se detallan las obligaciones con el publico por serie, monedas, a tasa cardtula y vencimientos al 31 de diciembre de 2010:

Moneda o
RUT Empresa Pais Empresa N° de Inscripcién o Identificacion del Unidad
Deudora Nombre Empresa Deudora Deudora instrumento Serie de Reajuste
94.272.000-9 AES Gener SA. Chile Bono Serie O SERIEO UF
94.272.000-9 AES Gener S.A. Chile Bono Serie N SERIEN UF
94.272.000-9 AES Gener S.A. Chile Bonos Rule 144 A/REG S Bonos USD uss
94.272.000-9 AES Gener SA. Chile Bonos Ordinarios SERIEQ uss
96.717.620-6 Eléctrica Santiago S.A. Chile 214 SERIE B UF
Extranjera AES Chivor S.A. Colombia Bonos Ordinarios Unica uss

TOTAL
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Corriente No Corriente

Vencimiento Vencimiento Total Vencimiento Total No

Tasa Tasa Valor Menos de Mas de 90 Corriente  Vencimiento Vencimiento  Maésde 5 Corriente
Anual Anual Contable 90 dias dias al 31-12-20M 1a3anos 3ab5anos anos al 31-12-20M

Efectiva Nominal  Plazo Final MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

6,35% 5,50% 01-06-2015 49814 - 2630 2.630 5.246 48.350 - 53.596
7,92% 7,34% 01-12-2028 184.082 - 12.855 12.855 25639 25674 258836 310.149
8,26% 7,50% 25-03-2014 147.623 5514 5514 11.028 163.593 - - 163.593
5,64% 5,25% 15-08-2021 387.486 11.306 10.544 21.850 42177 42177 507.124 591478

8,23% 8,00% 01-04-2019 100.923 4,009 4,009 8018 16.037 16.037 122247 154.321
8,04% 7,50% 15-10-2024 42.830 - 4687 4687 8.096 8.161 55.993 72.250
10,76% 9,75% 30-12-2014 162.103 - 16.575 16.575 203.150 - - 203.150

1.074.861 20.829 56.814 463.938 140.399 944.200 1.548.537

Corriente No Corriente
Vencimiento Vencimiento Total Vencimiento Total No
Tasa Tasa Valor Menos de Mas de 90 Corriente Vencimiento Vencimiento Mas de 5 Corriente
Anual Anual Contable 90 dias dias al 31-12-2010 1a3anos 3a5anos anos al 31-12-2010
Efectiva Nominal  Plazo Final MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
:
6,35% 5,50% 01-06-2015 53.012 - 2623 2623 5.254 50973 - 56.227
7,92% 7,34% 01-12-2028 195.875 - 12.820 12.820 25674 25.639 271,691 323.004
8,38% 7,50% 25-03-2014 397.295 15.000 15.000 30.000 60.000 415,000 - 475.000
8,46% 8,00% 01-04-2019 196.186 - 15378 15378 30.757 30.757 249.824 311.338
8,04% 7,50% 15-10-2024 46.409 - 4.251 4251 8617 8.722 64.819 82.158
10,76% 9,75% 30-12-2014 161.711 - 16.575 16.575 33.150 186.575 - 219.725

1.050.488 66.647 163.452 717.666 586.334 1.467.452
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NOTA 21 - CUENTAS COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar eran los siguientes:

Corrientes No Corrientes
ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS 31-12-201M 31-12-2010 31-12-201 31-12-2010
CUENTAS POR PAGAR e - e e
MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$
Acreedores comerciales © 316.879 227.807 14.469 50.737
Otras cuentas por pagar 30.961 86.528 16.912 -
TOTAL ACREEDORES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 347.840 314.335 31.381 50.737

(a) Laporcién corriente incluye MUS$29.745 y MUS$31.082 y la porcion no corriente incluye MUS$2.264 y MUS$29.251, al 31 de diciembre de 2011y 2010, respectivamente, asociado a acuerdo
de término de contrato de transporte de gas entre la subsidiaria Sociedad Eléctrica Santiago S.A. y Transportadora de Gas Norte S.A, valorizado a valor razonable.
La porcion no corriente incluye ademds contrato celebrado entre subsidiaria argentina TermoAndes y Siemens Power Generation Inc.y Siemens S.A. para provisién de repuestos y servicios
de mantenimiento.

(b) Este rubro incluye, principalmente, los dividendos provisorios y dividendo minimo. La porcién no corriente, incluye pasivo por impuesto al patrimonio asociado a la subsidiaria AES Chivor
&SCAESP

El periodo medio para el pago de proveedores es de 30 dias, por lo que su valor libro no difiere de forma significativa a su valor razonable.
NOTA 22 - PROVISIONES

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los saldos de provisiones son los siguientes:

Corrientes No Corrientes
CLASE DE PROVISIONES 31-12-2011 31-12-2010 31-12-2011 31-12-2010
MUSS$ MUSS$ MUS$ MUSS$
Provisiéon por reestructuracion - 250 - -
Provision de reclamaciones legales @ 1.887 1.522 5791 5.036
Costos de desmantelamiento y reestructuracion ® 871 1.329 40.746 25622
Otras provisiones 279 1.143 666 377

(a) Provisiones reclamaciones legales

Los saldos corrientes corresponden principalmente a multas y penalidades contingentes con el organismo regulador (Superintendencia de Electricidad y
Combustibles 0"SEC"), mencionadas en mayor detalle en Nota 32. Considerando las caracteristicas propias de este tipo de provisiones no es posible determinar
de manera fiable un calendario de fechas de pago si, en cada caso, correspondiere realizar dicho desembolso.

Los saldos de provision por reclamaciones legales no corrientes corresponden principalmente a una provision por MUS$5.562 que tiene la subsidiaria AES
Chivor & S.C.A. ES.P.como parte del proceso de revision de impuestos al patrimonio por parte del organismo fiscalizador de Colombia.
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(b) Provisiones por Desmantelamiento, Costos de Reestructuracién y Rehabilitaciéon
El saldo no corriente de estas provisiones corresponden integramente al costo de retiro de activos y rehabilitacion de los terrenos en que se ubican distintas
centrales del Grupo. El plazo esperado de desembolso fluctia entre 30y 45 afios, dependiendo de las leyes, regulaciones o contratos que originan la obligacion.

Con fecha Junio 2011, la subsidiaria Energia Verde S.A. procedio a ajustar provision por desmantelamiento (ARO) asociada a planta de San Francisco de Mostazal,
por la porcidn de activos enajenados. El ajuste implico una disminucion de provision por MUSS$1.327.

Con fecha Diciembre 2011 se procedio a ajustar la provision por desmantelamiento (ARO) de las subsidiarias Empresa Eléctrica Ventanas S.A., Empresa Eléctrica
Angamos S.A.y Empresa Eléctrica Campiche S.A, asociado principalmente a un efecto por cambio en tasa de descuento, lo que implicé tanto un aumento
en activo como en provision por MUSS$13.208.

(c) Otras Provisiones
Dentro de esta clase de provision se registran principalmente, las provisiones por la participacion de los empleados en los resultados de la Compafia, los que

en su mayor parte se pagan dentro de los proximos meses.

(d) Movimiento de provisiones

por por costos de
por reclamaciones  desmantelamiento otras

CLASE DE PROVISIONES reestructuracion legales y reestructuracion provisiones Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial al 01 de enero de 2011 250 6.558 26.951 1.520 35.279
Movimientos en provisiones
Desmantelamiento, costos de reestructuraciéon y rehabilitacion - - 1.852 - 1.852
Provisiones adicionales - 1.626 14.177 109 15912
Incremento (decremento) en provisiones existentes - 1.190 - 382 1572
Desapropiaciones mediante enajenacion de negocios - - (1.363) - (1.363)
Provisién utilizada (144) (1.620) - (1.057) (2.821)
Reversion de provision no utilizada (*) (106) - - - (106)
Incremento (decremento) en el cambio de moneda extranjera - (76) - 9) (85)
Cambios en provisiones, total (250) 1.120 14.666 (575) 14.961
PROVISION TOTAL, SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 - 7.678 41.617 945 50.240

por por costos de
por reclamaciones  desmantelamiento otras

CLASE DE PROVISIONES reestructuracion legales y reestructuraciéon provisiones Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial al 01 de enero de 2010 - 29.198 18.601 2.102 49,901
Movimientos en provisiones
Desmantelamiento, costos de reestructuracion y rehabilitacion - - 8.450 - 8450
Provisiones adicionales 250 - - - 250
Incremento (decremento) en provisiones existentes - 1.357 (100) 5 1.262
Provisién utilizada - (3.887) - (620) (4.507)
Reversion de provision no utilizada (*) - (20.096) - - (20.096)
Incremento (decremento) en el cambio de moneda extranjera - (14) - 33 19
Cambios en provisiones, total 250 (22.640) 8.350 (582) (14.622)

PROVISION TOTAL, SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(*)  El reverso de provision no utilizada se realizé en virtud de lo sefialado en el Oficio Ord. N° 194 del Servicio de Impuestos Internos.
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NOTA 23 - BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS

AES Gener S.A.y algunas de sus subsidiarias otorgan diferentes planes de beneficio post empleo a parte de sus trabajadores activos o jubilados, los cuales se
determinan y registran en los estados financieros siguiendo los criterios descritos en la Nota 4.15 b) y d).

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, el saldo de las obligaciones post empleo es el siguiente:

31-12-201M 31-12-2010
MUS$ MUSS$
Porcién Corriente 3.241 3014
Porcion No corriente 28.750 29.719
TOTAL 31.991 32.733

23.1 Valor Presente de las Obligaciones Post-Empleo

El movimiento de las obligaciones post empleo por prestaciones definidas en los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:

VALOR PRESENTE DE LAS OBLIGACIONES POR PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS 31;@?2" 31;\1/|2L]25210
SALDO INICIAL 32.733 239.085
Costo del servicio corriente obligacion 2.688 15.065
Costo por intereses por obligacion 1.356 8.175
Aportaciones efectuadas por los participantes por obligacién - 97
Ganancias-(pérdidas) actuariales obligacién 1.901 (16.932)
Incremento - disminucion en el cambio de moneda extranjera obligacion (2.532) 1.124
Contribuciones pagadas obligacion (4.149) (214.427)
Otros 6) 546
SALDO FINAL 31.991 32733

23.2 Gastos Reconocidos en Resultados

wo

Los montos registrados en los resultados consolidados e incluidos en “Costo de Ventas"y “Gastos de Administracion”en el estado de resultados integrales en
los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010 son los siguientes:

31-12-201M 31-12-2010
GASTOS RECONOCIDOS EN RESULTADOS MUSS$ MUS$
Costo del servicio corriente plan de beneficios definidos 2.665 2.776
Costo por intereses plan de beneficios definidos 1.507 1.694
(Pérdida) - ganancia actuarial neta de beneficios definidas 2793 2.758
IMPACTO TOTAL EN RESULTADO 6.965 7.228
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23.3 Otras Revelaciones

(a) Supuestos actuariales:
Los siguientes son los supuestos utilizados en el calculo actuarial:

Chile Colombia
PRINCIPALES SUPUESTOS ACTUARIALES UTILIZADOS
31-12-201 31-12-2010 31-12-201 31-12-2010
Tasa de descuento nominal utilizada 6,45% 6,25% 8,00% 8,00%
Tasa promedio rotacion de personal 2,50% 2,50% 0,005682% 0,005682%
Tasa esperada de incrementos salariales UF +1,5% UF +1,5% 5,00% 5,00%

Tabla de mortalidad Tablas emitidas segin norma conjunta  Tablas emitidas segun organismos

de Superintendencia de Valores y norteamericanos GAM 1971
Seguros y Superintendencia de AFP

(b) Sensibilizacién:
Al 31 de diciembre de 2011, la sensibilidad del valor del pasivo actuarial por beneficios post empleo ante variaciones de 100 puntos basicos en la tasa de
descuentoy en el costo de los beneficios médicos, genera los siguientes efectos:

Incremento Disminucion
SENSIBILIZACION DEL GASTO MEDICO de 1% de 1%
MUS$ MUSS$
Efecto en las obligaciones por beneficios definidos (46) 46
Incremento Disminucion
SENSIBILIZACION DE LA TASA DE DESCUENTO de 1% de 1%
MUS$ MUS$
Efecto en las obligaciones por beneficios definidos (304) 344
NOTA 24 - OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los saldos de otros pasivos no financieros son los siguientes:
Corrientes No Corrientes
OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS 31-12-201M 31-12-2010 31-12-201 31-12-2010
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Ingresos diferidos (24.1) 4.663 5306 22262 27325
Pasivos acumulados (24.2) 18.382 16.676 - -
Otros pasivos (24.3) - - 223 199
TOTAL 23.045 PARCLYA 22.485 27.524
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24.1 Ingresos Diferidos

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los ingresos diferidos son los siguientes:

Corrientes No Corrientes
INGRESOS DIFERIDOS 31-12-20M 31-12-2010 31-12-20M 31-12-2010
MUS$ MUSS MUS$ MUSS
Ingreso Anticipado Escondida 3.778 3.826 11.333 15.833
Ingreso Anticipado BHP Chile Inc - 643 - -
Ingreso Anticipado Torquemada 281 281 6.909 7.190
Ingreso Anticipado GNL Quintero 479 479 1438 1917
Otros Ingresos anticipados 125 77 2.582 2.385
TOTAL 4.663 5.306 22.262 27.325

24.2 Pasivos Acumulados

Corresponden principalmente a provisiones de vacaciones y otros beneficios del personal de la Compania, devengados a la fecha de cierre de los estados
financieros.

24.3 Otros Pasivos

Corresponden principalmente a retenciones efectuadas a los contratistas y otros efectos menores por impuestos por pagar en norma argentina.
NOTA 25 - PATRIMONIO NETO

25.1 Gestién de capital

El patrimonio incluye capital emitido, primas de emision, otras participaciones, otras reservas y ganancias (pérdidas) acumuladas.

El objetivo principal de la gestion de capital de la Compafia es asegurar el mantenimiento de una calificacién de crédito robusta e indicadores de capital
solidos de forma de soportar el negocio y maximizar el valor a los accionistas.

La Compafifa gestiona su estructura de capital y realiza los ajustes a la misma, a la luz de los cambios en las condiciones econémicas. Para mantener o ajustar
la estructura de capital, la Compania podrd ajustar el pago de dividendos a los accionistas, el capital de retorno a los accionistas o emitir nuevas acciones.

No se realizaron cambios en los objetivos, politicas o procedimientos durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010.
25.2 Capital Suscrito y Pagado

Al 31 de diciembre de 2011, el capital social de la Compafifa estd compuesto por 8.069.699.033 acciones suscritas y pagadas.
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a) Elmovimiento de las acciones de la Compania se detalla a continuacién:

Movimiento acciones

Autorizadas Emitidas Suscritas Pagadas

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 8.227.890.863 8.227.890.863 8.069.699.033 8.069.699.033
Suscripciéon y pago - - - -
Saldo al 30 de junio de 2010 8.227.890.863 8.227.890.863 8.069.699.033 8.069.699.033
Suscripcién y pago - - - -
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 8.227.890.863 8.227.890.863 8.069.699.033 8.069.699.033
Reduccidn por vcto. plazo (158.191.830) (158.191.830) - -
suscripcion

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 8.069.699.033 8.069.699.033 8.069.699.033 8.069.699.033

25.3 Aumento de Capital

En Junta Extraordinaria de Accionistas de AES Gener S.A. celebrada el dia 04 de marzo de 2008, se acordé aumentar el capital con la emision de 896.053.843
acciones de pago, de una Unica serie y sin valor nominal, por un monto total de $165.420.500.000. El plazo para la emisién, suscripcién y pago de estas ac-
ciones es de 3 afnos a contar de la fecha de la Junta. Al 04 de marzo de 2011, fecha en que expiraba el plazo para la suscripcién y pago de las acciones antes
mencionadas, habian sido suscritas y pagadas 744.740.760 acciones, con cargo a este aumento de capital. Seguin consta en escritura publica de fecha 28 de
marzo de 2011, el capital social fue reducido de pleno derecho en 151.313.083 acciones sin valor nominal, por un monto total de US$47.401.400, por efecto
del vencimiento del plazo previsto para la emision y suscripcion y pago, antes mencionado.

En Junta Extraordinaria de Accionistas de AES Gener S.A. celebrada el dia 19 de noviembre de 2008, se acordé aumentar el capital con la emision de 945.000.000
acciones de pago, de una Unica serie y sin valor nominal, por un monto total de $153.562.500.000. El plazo para la emision, suscripcién y pago de estas acciones
es de 3 afnos a contar de la fecha de la Junta. Al 19 de noviembre de 2011, fecha en que expiraba el plazo para la suscripcién y pago de las acciones antes
mencionadas, habfan sido suscritas y pagadas 938.121.253 acciones por un monto total de $152.444.703.824 (US$239.523.456), con cargo a este aumento
de capital. Seguin consta en escritura publica de fecha 21 de noviembre de 2011, el capital social fue reducido de pleno derecho en 6.878.747 acciones sin
valor nominal, por un monto total de US$1.754.543, por efecto del vencimiento del plazo previsto para la emisién, suscripcion y pago, antes mencionado.

25.4 Politica de Dividendos

En Junta Ordinaria de Accionistas, celebrada con fecha 26 de abril de 2011, se acordd distribuir como dividendo entre sus accionistas, hasta el 100% de las
utilidades que se generen durante el afio 2011, condicionada a las utilidades que realmente se obtengan, los resultados de las proyecciones que periédica-
mente efectla la Sociedad y la necesidad de aportar recursos propios al financiamiento de proyectos de inversion, entre otras. Asimismo se dejo constancia
de que es intencion de la Sociedad repartir dividendos provisorios durante el afio 2011.

Asimismo, en dicha Junta se acordo distribuir con cargo a las utilidades del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2010:
(@) Lacantidad de US$96.739.552,01, correspondiente al 56,98% de las utilidades del ejercicio 2010, mediante el reparto de un dividendo definitivo adi-
cional de US$0,0119880 por accion, al que deberd sumarse el dividendo provisorio distribuido en enero de 2011, por un monto de US$73.030.776,25,

equivalente al 43,02% de las utilidades del ejercicio 2010; y

(b) La cantidad de US$71.997.854,77, correspondiente al 24,76% de la Reserva de Futuros Dividendos al 31 de diciembre de 2010, mediante el reparto
de dividendo definitivo eventual de US$0.008922 por accién.
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Tanto el dividendo definitivo adicional como el dividendo definitivo eventual fueron pagados con fecha 6 de mayo de 2011.

En Junta Ordinaria de Directorio N°568 de AES Gener, celebrada con fecha 24 de agosto de 2011, se acordd distribuir la cantidad de MUS$79.000 con cargo
a las utilidades del ejercicio 2011, mediante el reparto de un dividendo provisorio de US$0,0097900 por accién. El pago fue materializado el dia 14 de sep-
tiembre de 2011.

25.5 Ganancias (Pérdidas) Acumuladas

El siguiente es el detalle de las ganancias (pérdidas) en cada ejercicio:

Saldos
GANANCIAS (PERDIDAS) ACUMULADAS 31-12-2011 31-12-2010
MUSS MUSS$
Saldo Inicial 511.238 645.781
Resultado del periodo 326.084 169.772
Dividendos definitivos (168.737) (159.982)
Dividendos provisorios (79.002) (73.031)
Distribucion resultado a reserva futuros dividendos 71.996 (127.930)
Provision dividendo minimo (18913) -
Reverso dividendo minimo ejercicio anterior - 56.628
SALDO FINAL 642.666 511.238
25.6 Otras participaciones en el patrimonio
El detalle de las otras participaciones en el patrimonio se detalla a continuacion:
Planes de Reserva de
opciones sobre dividendos
acciones propuestos Total
MUSS MUS$ MUS$
SALDOS AL 1 DE ENERO DE 2011 2.699 290.753 293.452
Plan de opciones sobre acciones 573 - 573
Traspaso de Resultado del ejercicio 2010 - (71.996) (71.996)
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 3.272 218.757 222.029
Planes de Reserva de
opciones sobre dividendos
acciones propuestos Total
MUSS MUS$ MUSS
SALDOS AL 1 DE ENERO DE 2010 2.259 162.823 165.082
Plan de opciones sobre acciones 440 - 440
Traspaso de Resultado del ejercicio 2009 - 127.930 127.930
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 2.699 290.753 293.452
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25.7 Otras Reservas

El siguiente es el detalle de las Otras Reservas al cierre de cada ejercicio:

Reserva de Reservas por
diferencias de Reservas de planes de Reserva
cambio por coberturas de beneficios conversion
conversion flujo de caja definidos patrimonio @ Otras reservas Total
MUS$ MUSS$ MUSS MUS$ MUSS$ MUSS

SALDOS AL 1 DE ENERO DE 2011 33.643 (95.765) (1.923) (136.741) (6.669) (207.455)
Resultado valoracion derivados - (88.467) - - - (88.467)
Impuesto diferido - 22237 326 - - 22.563
Diferencia de conversion subsidiaria (12.908) - - - - (12.908)
Otras variaciones - - (1.918) - 532 (1.386)
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 20.735 (161.995) (3.515) (136.741) (6.137) (287.653)

Reserva de Reservas por

diferencias de Reservas de planes de Reserva
cambio por coberturas de beneficios conversion
conversion flujo de caja definidos patrimonio @ Otras reservas Total
MUS$ MUSS$ MUSS MUS$ MUSS$ MUSS

SALDOS AL 1 DE ENERO DE 2010 (713) (21.124) - (136.741) (10.147) (168.725)
Resultado valoracion derivados - (81.188) - - - (81.188)
Impuesto diferido - 6.547 - - - 6.547
Diferencia de conversion subsidiaria 34356 - - - 34356
Ajuste inversién en asociada - - - - 2,647 2.647
Otras variaciones - - (1.923) - 831 (1.092)
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 33.643 (95.765) (1.923) (136.741) (6.669) (207.455)

(1) Corresponde al ajuste por la diferencia entre el capital pagado a tipo de cambio de cierre al 31 de diciembre de 2008 y su valor histérico, de acuerdo a lo sehalado en Oficio Circular 456
del 20 de junio de 2008 de la Superintendencia de Valores y Seguros.

25.8 Restricciones a la Disposicién de Fondos de las Subsidiarias

Las subsidiarias de AES Gener pueden repartir dividendos siempre y cuando se cumplan con las restricciones, ratios y limitaciones establecidas en sus res-
pectivos contratos de créditos.

Memoria Anual 2011 171




NOTA 26 - INGRESOS

Los ingresos ordinarios por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010 se presentan en el siguiente detalle:

Acumulado
INGRESOS ORDINARIOS 31-12-2011 31-12-2010
MUS$ MUS$
Ventas de energia y potencia contratos 1.381.449 1217.247
Ventas de energia y potencia spot 591.561 455370
Otros ingresos ordinarios (*) 157.276 129432
TOTAL 2.130.286 1.802.049

(*)  Dentro de los “Otros Ingresos Ordinarios” se incluyen principalmente ingresos por sistema de transmision e ingresos por venta de carbén.

NOTA 27 - COMPOSICION DE RESULTADOS RELEVANTES
27.1 Gastos por naturaleza

El siguiente es el detalle de los principales costos y gastos de operacion y administracion por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010

o, wo

clasificados en las siguientes lineas de estado de resultados integrales: “Costo de ventas’,“Gastos de administracion”y “Otros gastos por funcion”.

Acumulado
GASTOS POR NATURALEZA 31-12-2011 31-12-2010
MUSS MUSS
Compra de energia y potencia 143.527 380.356
Consumo de combustible 797372 573.904
Costo de venta de combustible 70438 23.156
Costo uso sistema de transmision 77.863 98.216
Costo de venta productivo y otros 219.050 183.690
Gastos de Personal 92751 76.520
Depreciacion 194.567 166.935
Amortizacion 1.081 1.293
TOTAL 1.596.649 1.504.070

(1) Los costos de compra de energfa y potencia incluyen contratos por compras de energia y potencia registrados contablemente como leasing operativos.
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27.2 Gastos de Personal

Los gastos de personal por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010, se presentan en el siguiente detalle:

Acumulado
GASTOS DE PERSONAL 31-12-2011 31-12-2010
MUS$ MUSS
Sueldos y salarios 70.976 56.956
Beneficios a corto plazo a los empleados 10.991 8475
Gasto por obligacion por beneficios post empleo 2.270 2637
Beneficios por terminacion de relacion laboral 4.695 4.591
Transacciones con pagos basados en acciones 1.154 918
Otros beneficios a largo plazo - 40
Otros gastos de personal 2.665 2903
TOTAL 92.751 76.520
NOTA 28 - OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS)
El detalle del rubro Otras ganancias (pérdidas) por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:
Acumulado
OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS) 31-12-2011 31-12-2010
MUS$ MUS$
Retiro de activos fijos (18.358) (14.515)
Resultado por venta de activos fijos e intangibles 9.600 685
Acuerdo transportistas @ (3.247) (72.215)
Gastos refinanciamiento Bonos (41.200) -
Dividendos recibidos 5531 -
Liquidacién seguro por siniestro 15.083 -
Indemnizacion término contrato Compania Papelera del Pacifico @ 3.500 -
Deterioro Caldera Planta Mostazal - (3.370)
Indemnizacion término contrato HydroChile 4.000 -
Ajuste provisién desmantelamiento por venta de activo fijo @ 977 -
Otros ingresos (egresos) varios 335 628
TOTAL (23.779) (88.787)

Dentro del item “Retiros de activo” se incluye efecto por MUS$13.782 asociado a siniestro TG11 de la subsidiaria TermoAndes. El item "liquidacién seguro por siniestro” corresponde al
ingreso recibido de parte de la compafifa de seguros, asociado al mismo evento.

Con fecha 29 de diciembre de 2010, Eléctrica Santiago S.A. llegd a un acuerdo con GasAndes Argentina, GasAndes Chile y Transportadora de Gas Norte S.A. con el fin de poner término
a los respectivos contratos de transporte de gas y para resolver todos los litigios vigentes y potenciales a esa fecha. Al 31 de diciembre de 2011, el cargo a resultado representa una
actualizacion de las estimaciones efectuadas por la administracion al momento del cierre de la transaccion en el ejercicio 2010.

Corresponde a pérdida por premios y gastos del monto total de deuda rescatada, asociada a proceso de refinanciamiento de Bono Senior estadounidense por MUS$400.000 con vigencia
en 2014y Bono chileno serie Q por MUS$196.000 con vigencia en 2019.

Corresponde a efectos en resultado por término contrato de suministro de energia y vapor entre la subsidiaria Energia Verde S.A. y Compania Papelera del Pacifico S.A, asociados a

indemnizacion por término anticipado de contrato y efecto en provision por desmantelamiento (ARO) por venta de parte de los equipos de la planta de San Francisco de Mostazal de
propiedad de Energia Verde.
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NOTA 29 - RESULTADO FINANCIERO

El detalle del resultado financiero por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010, se presenta en el siguiente detalle:

Acumulado
RESULTADO FINANCIERO 31-12-2011 31-12-2010
MUSS MUSS
Ingresos por activos financieros 1917 17.274
Otros ingresos financieros 7.386 5178
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 9.303 22452
Intereses por préstamos bancarios (31.461) (21.053)
Intereses por bonos (78.384) (81.818)
Ganancia / (pérdida) por valoracién derivados financieros netos (23.209) (29.798)
Otros gastos (6.374) (3.665)
Gastos financieros activados 32.280 37.021
TOTAL GASTO FINANCIERO (107.148) (99.313)
Diferencia de cambio neta (13.348) 16.451
TOTAL RESULTADO FINANCIERO (111.193) (60.410)

(1) Los intereses por préstamos bancarios incluyen al 31 de diciembre de 2011, MUS$6.292 correspondientes al reconocimiento de intereses financieros asociados al acuerdo con Transportes
de Gas Norte S.A, celebrado con fecha 29 de diciembre de 2010.

NOTA 30 - RESULTADO POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS

El detalle del cargo a resultados por impuesto a las ganancias por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010, se presenta en el siguiente cuadro:

A lad

GASTO (INGRESO) POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS POR PARTES CORRIENTE Y DIFERIDA e e 031 s
(PRESENTACION) MUSS MUSS

Gasto por impuestos corrientes 85.891 79.567
Ajustes al impuesto corriente del periodo anterior (195) (19.422)
Otro gasto por impuesto corriente 74 23
GASTO POR IMPUESTOS CORRIENTES, NETO, TOTAL 85.770 60.168
Gasto diferido (Ingreso) por impuestos relativos a la creacién y reversion de diferencias temporarias 23.956 (24.873)
Otro Gasto por impuesto diferido 84 (4.126)
GASTO POR IMPUESTOS DIFERIDOS, NETO, TOTAL 24.040 (28.999)
GASTO (INGRESO) POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS 109.810 31.169
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GASTO (INGRESO) POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS POR PARTES

Acumulado

A 31-12-201M 31-12-2010
EXTRANJERA Y NACIONAL (PRESENTACION) MUSS MUSS
Gasto por Impuestos Corrientes, Neto, Extranjero 72.783 54.795
Gasto por Impuestos Corrientes, Neto, Nacional 12.987 5.373
GASTO POR IMPUESTOS CORRIENTES, NETO, TOTAL 85.770 60.168
Gasto por Impuestos Diferidos, Neto, Extranjero (976) (6.193)
Gasto por Impuestos Diferidos, Neto, Nacional 25016 (22.806)
GASTO POR IMPUESTOS DIFERIDOS, NETO, TOTAL 24.040 (28.999)
GASTO (INGRESO) POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS 109.810 31.169

La conciliacién entre el impuesto a la renta que resultaria de aplicar la tasa efectiva en los ejercicios 2011y 2010, se presenta en el siguiente cuadro:

ICﬂ(ﬂ)LVJé;;I_-\QC;%I:_III)-IEZLAG'\IADS;(EAP?:SIXA;JEECS;?IZ UTILIZANDO LA TASA LEGAL CON EL GASTO POR 31_12_20”AcumuIado31_12_2010
MUS$ MUSS
Gasto por impuestos utilizando la tasa legal 87.184 33494
Efecto impositivo de tasas en otras jurisdicciones 24919 21.752
Efecto impositivo de ingresos ordinarios no imponibles (10.273) (13.224)
Efecto impositivo de gastos no deducibles impositivamente (581) 1.573
Efecto impositivo de beneficio fiscal no reconocido anteriormente en el estado de resultados 385 (20.037)
Efecto impositivo de una nueva evaluacion de activos por impuestos diferidos no reconocidos - 827
Efecto impositivo de cambio en las tasas impositivas (2.693) (1.535)
Reverso provision de contingencia - (532)
Diferencia de Cambio 9.103 6.851
Otro incremento (decremento) en cargo por impuestos legales 1.766 2.000
AJUSTES AL GASTO POR IMPUESTOS UTILIZANDO LA TASA LEGAL, TOTAL 22.626 (2.325)

GASTO POR IMPUESTOS UTILIZANDO LA TASA EFECTIVA

109.810

El item "Efecto impositivo de tasas en otras jurisdicciones” presenta las diferencias que se originan entre la tasa vigente en Chile (20%) y en las demds jurisdic-

ciones en que estan domiciliadas las subsidiarias extranjeras (Argentina 35% y Colombia 33%).

Por causa de la Ley de Reconstruccion Nacional promulgada en el afo 2010, la tasa vigente en Chile pasé de un 17% a un 20% en 2011, bajando a 18,5% en

2012y volviendo a 17% en 2013.

El item "Efecto impositivo de ingresos ordinarios no imponibles” representa el impacto en la tasa efectiva asociado al reconocimiento del resultado financiero

en la asociada Guacolda.
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INFORMACIONES A REVELAR SOBRE IMPUESTOS RELATIVAS A PARTIDAS (CARGADAS) 31-12-2011 31-12-2010

ABONADAS AL PATRIMONIO NETO (PRESENTACION) MUSS MUS$
Tributacion Diferida Agregada Relativa a Partidas Cargadas a Patrimonio Neto (22.563) (6.547)
INFORMACIONES A REVELAR SOBRE IMPUESTOS RELATIVAS A PARTIDAS (CARGADAS) (22.563) (6.547)

ABONADAS AL PATRIMONIO NETO, TOTAL

Los impuestos diferidos abonados (cargados) a patrimonio, estan relacionados con los Otros Resultados Integrales (OCl eninglés) por derivados de cobertura
sobre intereses y moneda.

NOTA 31 - UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accién bésica se calcula dividiendo la utilidad atribuible a los accionistas de la Compania entre el promedio ponderado de las acciones comunes
en circulacion en el aflo, excluyendo, de existir, las acciones comunes adquiridas por la Compariia y mantenidas como acciones de tesorerfa.

(Los montos en dolares estan expresados en miles, excepto en lo referente a valores unitarios).

Acumulado
GANANCIAS (PERDIDAS) BASICAS POR ACCION 31-12-2011 31-12-2010
MUS$ MUS$

Ganacias (Pérdidas) atribuible a los tenedores de instrumentos de participacion en el patrimonio neto de la 326.084 169.772
Controladora

RESULTADO DISPONIBLE PARA ACCIONISTAS COMUNES, BASICO 326.084 169.772
Promedio ponderado de nimero de acciones, basico 8.069.699.033 8.069.699.033
GANANCIAS (PERDIDAS) BASICAS POR ACCION 0,0404 0,0210

No existen transacciones o conceptos que generen efecto dilutivo.
Las acciones no tienen valor nominal.

NOTA 32 - CONTINGENCIAS, JUICIOS Y OTROS
32.1 Garantias Otorgadas
AES Gener mantiene los siguientes compromisos, garantias y obligaciones contingentes:

a) Compromisos con Instituciones Financieras y Otras

Tanto los convenios de crédito suscritos por AES Gener con diversas instituciones financieras como los contratos de emision que regulan los bonos, imponen
ciertas restricciones y obligaciones financieras durante el periodo de vigencia de los mismos, obligaciones que son usuales para este tipo de operaciones. Al
31 de diciembre de 2011, AES Gener se encontraba en cumplimiento con todos los compromisos de deuda y restricciones financieras de acuerdo con los
términos y condiciones de cada uno de dichos convenios y contratos.

b) Garantias a Terceros

El 19 de diciembre de 2007, AES Gener firmé un contrato de swap de tipo de cambio con Credit Suisse International a fin de cubrir el riesgo de variacion de
tipo de cambio entre la Unidad de Fomento y el ddlar estadounidense, respecto del bono emitido en Unidades de Fomento en diciembre de 2007. El 16 de
septiembre de 2009, este contrato de swap fue modificado y una parte fue novada a Deutsche Bank Securities. Ambos contratos de swap incluyen provisio-
nes que requieren que AES Gener otorgue garantfa cuando el valor de mercado del swap excede el limite establecido en los contratos. Al 31 de diciembre
de 2011 no era necesario entregar garantia.

Memoria Anual 2011 | AES Gener




c) Garantias en nombre de Subsidiarias

(i) El convenio de transporte de gas suscrito entre la subsidiaria TermoAndes S.A. (“TermoAndes”) y Transportadora de Gas del Norte S.A. (en adelante
“TGN") no exige en la actualidad ninguna garantia de parte de AES Gener. De acuerdo al contrato, ninguna caucion es necesaria si TermoAndes o sus
accionistas mantienen una clasificacion de riesgo de grado de inversion, definida en el contrato como BBB- (en Argentina) o superior. Si TermoAndes
no mantiene una Clasificacion de Grado de Inversidn, y uno de sus accionistas controladores directos o indirectos mantiene una Clasificacion de
Grado de Inversién, dicho accionista deberd otorgar una garantia corporativa a TGN. En el evento que TermoAndes y ninguno de sus accionistas
no mantengan una clasificacion de riesgo de grado de inversion, se deberd proporcionar una garantia bancaria por una cantidad igual al pago del
servicio de transporte correspondiente a un afo. La actual clasificacion de riesgo de TermoAndes emitida por Fitch Ratings es A (en Argentina) con
perspectiva estable.

(if) Confecha4 de octubre de 2006, AES Gener suscribié un contrato de fianza y codeuda solidaria para garantizar todas las obligaciones de su subsidiaria
Empresa Eléctrica Santiago S.A. ("Eléctrica Santiago”) bajo el contrato de crédito suscrito con un sindicato de bancos locales liderado por el Banco
de Crédito e Inversiones por un monto total de MUS$30.000. Al 31 de diciembre de 2011, dicho monto ascendia a MUS$15.000. Este contrato fue
modificado con fecha 29 de mayo de 2009 (Ver punto 32.3 d).

(iii

Con fecha 4 de agosto de 2011, AES Gener entregd a Posco Engineering and Construction Co,, Ltd. y a Posco Engineering and Construction Co. Ltd,,
agencia Chile, una garantia por hasta MUS$30.000 para garantizar las obligaciones asumidas por la subsidiaria Empresa Eléctrica Campiche S.A. en
virtud del Contrato EPC,

(iv) EI 29 de diciembre de 2010, Eléctrica Santiago alcanzé un acuerdo con las empresas transportistas Transportadora de Gas del Norte S.A. (“TGN"),
Gasoducto GasAndes S.A. y Gasoducto GasAndes (Argentina) S.A., terminando con este modo con todas las disputas pendientes. AES Gener se
constituyé en codeudor solidario de los pagos comprometidos por Eléctrica Santiago a futuro. Al 31 de diciembre de 2011, Eléctrica Santiago habia
cancelado a Gasoducto GasAndes (Argentina) todos los pagos pendientes.

Informacion adicional y complementaria a esta nota, Ver Nota 33: Garantias comprometidas con terceros.
32.2 Litigios y Divergencias
a) Procedimientos Judiciales

a.1 Imposicion de multa Superintendencia de Electricidad y Combustibles (en adelante “SEC”)

El 29 de septiembre de 2011, la SEC multé a ciertos miembros del CDEC-SIC como consecuencia de la falla ocurrida en el SIC el 14 de marzo de 2010. AES
Gener fue multada con 1.151 UTA (equivalente a MUS$1.038) y Eléctrica Santiago fue multada con 436 UTA (equivalentes a aproximadamente MUS$393).
Ambas compariias presentaron un recurso de reposicion ante la SEC, el cual se encuentra pendiente de decision.

a.2 Compainiias de Seguro con AES Gener y Eléctrica Santiago

En noviembre de 2004, AES Gener y Eléctrica Santiago fueron notificadas de una demanda de indemnizacion de perjuicios en contra de ellas presentada por
tres compafifas de seguros: Liberty Compafifa de Seguros Generales S.A.,, Compania de Seguros Generales Cruz del Sur S.A. y Companfa de Seguros Penta
Security S.A. (las “Companfiias de Seguro”) por dafios causados por pérdidas de produccién debido a la falla de una linea de transmision perteneciente a
Codelco-Andina en el mes de junio de 2000 que previno la recepcion de energfa de Eléctrica Santiago, por un monto de MUS$6.616, mas intereses y costas.

Con fecha 31 de diciembre de 2007, el tribunal rechazé la demanda contra AES Gener, pero condend a Eléctrica Santiago a pagar MUSS$1.438 més gastos e
intereses. £l 14 de enero de 2008, Eléctrica Santiago apeld dicha decision; en tanto que en esa misma fecha, las demandantes presentaron en contra de la
sentencia de primera instancia recursos de casacion en la formay apelacion. El 15 de marzo de 2010, la Corte de Apelaciones de Santiago rechazé los recursos
presentados por ambas partes, confirmando la sentencia de primera instancia. £l 1 de abril de 2010, los demandantes presentaron un recurso de casacion
en la formay en el fondo ante la Corte Suprema. Dichos recursos se encuentran pendientes de decision. Por otra parte, en 2011 Eléctrica Santiago pago el
importe determinado por el tribunal de MUS$1.438y los intereses fijados en la suma de M$313.235 (MUS$666).
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32.3 Compromisos Financieros

a) En agosto de 2011, AES Gener completd una transaccion de refinanciamiento de pasivos que inclufa la aceptacion de ofertas de permuta y rescate vo-
luntario por aproximadamente el 63% de su Bono Senior con vigencia 2014 al 7,5% por MUS$400.000 y adicionalmente emitié un nuevo Bono Senior al
5.25% con vencimiento 2021 por un total de MUS$401.682. Al cierre de la transaccion, el monto remanente del Bono Senior con vencimiento en 2014 era de
MUS$147.050. Como parte del proceso de refinanciacion, las restricciones y obligaciones respecto del Bono Senior con vencimiento en 2014 fueron modifi-
cadas y las restricciones relacionadas con endeudamiento y pagos restringidos fueron eliminadas.

b) En diciembre de 2007, AES Gener colocé una emision de bonos por UF 5.600.000 (MUS$240.459), compuesta por dos series, inscritos en el Registro de
Valores de Chile bajo los nimeros 516y 517 el 9 de noviembre de 2007. Esta emision incluye a la Serie N por UF 4.400.000 al 4,30% con vencimiento en 2028
y a la Serie O por UF 1.200.000 al 3,10% con vencimiento en 2015. El 8 de abril de 2009, AES Gener hizo una segunda emisién de bonos con cargo a la linea
de bonos inscrita en el Registro de Valores bajo el N° 517 con fecha 9 de noviembre de 2007. Esta emision estaba compuesta por la Serie Q por MUS$196.000
al 8,0% con vencimiento en 2019. Dentro del mismo proceso de refinanciamiento detallado previamente, el 28 de julio de 2011, AES Gener aceptd ofertas de
rescate voluntario por aproximadamente 48% del bono Serie Q, reduciendo el principal vigente a MUS$102.200.

De acuerdo a las obligaciones establecidas en estos contratos, la Compafifa debe cumplir trimestralmente con los siguientes indicadores financieros, calculados
en base a sus estados financieros consolidados.
- Nivel de endeudamiento consolidado no superior a 1,20 veces;
- Cobertura de gastos financieros no inferior a 2,50 veces;
- Patrimonio minimo no inferior a MUS$1.575; y
- Mantencién de Activos Esenciales de al menos el 70% del total de sus ingresos de explotacion consolidados en inversiones relacionadas en actividades
de generacion, transmision, comercializacion, distribucion y/o suministro de energia eléctrica o combustibles.

Al 31 de diciembre de 2011, AES Gener se encontraba en cumplimiento de los indicadores mencionados.

) El contrato de crédito suscrito entre Eléctrica Santiago y un sindicato de bancos locales liderado por el Banco de Crédito e Inversiones por un monto total
de MUS$30.000 fue modificado el 29 de mayo de 2009, principalmente a fin de reemplazar los indicadores financieros aplicables a Eléctrica Santiago, por
indicadores financieros aplicables a AES Gener como codeudor solidario. De acuerdo a las obligaciones asumidas en esta modificacion, AES Gener debe
cumplir trimestralmente con los siguientes indicadores financieros calculados en base a sus estados financieros consolidados. Al 31 de diciembre de 2011,
dicho monto ascendia a MUSS$15.000.

- Nivel de endeudamiento consolidado no superior a 1,20 veces;

- Cobertura de gastos financieros no inferior a 2,50 veces; y

- Patrimonio minimo no inferior a MUS$1.575.

Al 31 de diciembre de 2011, AES Gener se encontraba en cumplimiento de los indicadores mencionados.

d) De acuerdo al contrato de crédito de linea de financiamiento comprometida suscrito con un sindicato de bancos en octubre de 2011 por UF 6.000.000
(MUS$257.635), AES Gener debe cumplir semestralmente, con los siguientes indicadores financieros calculados en base a sus estados financieros consolida-
dos, establecidos en

- Nivel de endeudamiento no superior a 1,20 veces;

- Cobertura de gastos financieros no inferior a 2,50 veces;

- Patrimonio Minimo no inferior a MUS$1.575;y

- Mantencién de Activos Esenciales de al menos el 70% del total de sus ingresos de explotacion consolidados en inversiones relacionadas en actividades
de generacion, transmision, comercializacion, distribucion y/o suministro de energia eléctrica o combustibles.

Al 31 de diciembre de 2011, la linea no habia sido girada.

Memoria Anual 2011 | AES Gener




32.4 Otras Obligaciones Contingentes
a) Obligaciones contingentes asociadas con AES Chivor.

a.1 Emision de Bonos
El 30 de noviembre de 2004, AES Chivor completd un proceso de refinanciamiento por MUS$253.000. Como parte de esta operacion, AES Chivor emitié Bonos
Senior Garantizados al 9,75% por MUS$170.000, con vencimiento en 2014,

La emision de Bonos Senior Garantizados se encuentra garantizada por: (a) un convenio fiduciario onshore por el cual los ingresos de AES Chivor que se
originan en la generaciéon y comercializacion de energia eléctrica son administrados y mantenidos en fideicomiso para garantizar el pago de las obligaciones
de AES Chivor, (b) una prenda sobre la totalidad de las acciones de AES Chivor de propiedad de Energy Trade and Finance Corporation, y (c) una prenda sobre
la totalidad de las acciones de AES Chivor S.A, socio gestor de AES Chivor.

Adicionalmente a las garantias detalladas en el parrafo anterior, AES Chivor mantiene una cuenta de reserva que fue financiada al cierre de los Bonos Senior.
Esta reserva debe ser igual, en todo momento, al proximo pago de intereses; la cuenta puede ser financiada en efectivo o con una o mas cartas de crédito. A
dicho fin, el 18 de julio de 2011, AES Chivor financié la cuenta en efectivo, depositando la suma de MUS$8.287.

Entre los principales compromisos financieros, AES Chivor debe cumplir con los siguientes indices financieros a fin de efectuar pagos restringidos, incluyendo
dividendos:

- Cobertura de gastos financieros no inferior a 2,25 veces; y

- Razén de deuda total a EBITDA no superior a 3,80 veces.

Al 31 de diciembre de 2011, AES Chivor cumplia con dichos indices financieros.
a.2 Procedimientos Judiciales y Administrativos

a.2.1. Procesos Reivindicatorios

Desde diciembre de 2005, AES Chivor inicié un plan especial para recobrar la posesion de las tierras ubicadas dentro de los 8 metros de seguridad del
embalse. En desarrollo de éste, AES Chivor ha presentado 22 demandas reivindicatorias sobre predios invadidos. AES Chivor ha realizado una provision por
MCol$442.082 (MUS$228).

a.2.2. Impuesto al Patrimonio afio 2005 y 2006

El 31 dejulio 2008y el 11 de agosto de 2008, la Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales ("DIAN") emitié requerimientos especiales respecto a la decla-
racion privada del impuesto al patrimonio por los aflos gravables 2005 y 2006, respectivamente, mediante las cuales proponen modificar las declaraciones
efectuadas por AES Chivor. AES Chivor respondié a dichos requerimientos y posteriormente la DIAN emitié Liquidaciones Oficiales, las que fueron apeladas
por AES Chivor en junio 2009. La DIAN rechazé los argumentos de AES Chivor en junio 2010y ordend pagar una garantia por el 4% de los montos reclamados,
dicho monto fue cancelado el mismo mes. En octubre de 2010, AES Chivor inicié procesos de nulidad y restitucion de derechos los que fueron admitidos por
la Corte. AES Chivor ha provisionado la suma de MCol$10.782.430. (MUSS$5.562) en relacion a ambos procedimientos.

a.2.3. El 25 de enero de 2006, AES Chivor & CIA S.CA E.S.P. fue notificada por parte de la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacional -DIAN de la liquidacion
oficial de revision sobre el impuesto de renta de 2002, en donde la DIAN rechaza costos y deducciones y solicita el pago de un mayor valor equivalente a
MUS$730 (MCol$1.414.190). El 23 de febrero de 2007, AES Chivor interpuso demanda de nulidad y restablecimiento de derecho contra la DIAN ante el Tribunal
Administrativo de Cundinamarca. El 6 de agosto de 2009, el Tribunal Administrativo de Cundinamarca emitio fallo en contra de las pretensiones de AES Chivor.
La Compafifa interpuso recurso de apelacion el 13 de agosto de 2009 y la DIAN interpuso recurso de apelacion el 24 de agosto de 2009. El 13 de junio de 2011
el Consejo de Estado profirié sentencia indicando que la deduccion por estampillas y obsolescencia son procedentes, pero rechazo la deducciéon por amorti-
zacién de inversiones lo cual podria generar una recuperacion de deducciones en 2011 que incrementaria el impuesto de renta en MU$619 (MCol$1.199.478).
Abogados externos consultados consideran que en el 2006, fecha en la cual se expidio la liquidacion oficial, las pérdidas ya estaban compensadas, por lo
tanto no hay lugar a realizar el pago. La Compafia estéd analizando todos los argumentos juridicos para tomar una decision antes de presentar la declaracion
de renta por el afo gravable 2011.
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b) Obligaciones contingentes y compromisos relacionados con Eléctrica Santiago

b.1 Compromisos Financieros
Eléctrica Santiago debe cumplir trimestralmente con los siguientes indicadores financieros establecidos en su contrato de emisién de bonos (capital rema-
nente de UF 1.017.582 (MUS$43.694), inscrito en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros, bajo el N° 214, calculados en base a sus
estados financieros no consolidados:

- Activos libres de gravdmenes igual al menos al 125% de los pasivos exigibles no garantizados;

- Nivel de endeudamiento no superior a 1,75 veces el patrimonio mas el interés minoritario;

- Patrimonio minimo no inferior a UF 2 millones (MUS$85.878); y

- Prohibicién de vender “Activos Esenciales” que representen mas del 40% de los activos totales, sin la autorizacién previa de la Junta de Tenedores de

Bonos.

Al 31 de diciembre de 2011, Eléctrica Santiago se encontraba en cumplimiento de los indicadores mencionados.

b.2 Cargos Fiduciarios

El 7 de mayo de 2008, Eléctrica Santiago realizd una pretension especifica a fin de que el Ente Nacional Regulador del Gas de Argentina ("ENARGAS’) revisara
ordenes emitidas con anterioridad a dicha fecha y excluyera a Eléctrica Santiago como obligado a pagar los cargos fiduciarios. Eléctrica Santiago considera
que dichos cargos son ilegitimos; adicionalmente, ha dejado de ser un cargador firme, condicién esencial a efectos de aplicarle dichos cargos. Con fecha
17 de julio de 2008, el ENARGAS rechazd la pretension y con fecha 24 de julio de 2009, dicho ente rechazo el recurso de reconsideracion interpuesto en
su oportunidad. Con fecha 6 de agosto de 2009, Eléctrica Santiago interpuso recurso de alzada ante la Secretarfa de Energfa de Argentina. El 26 de abril de
2011, Eléctrica Santiago presentd dentro de dicho expediente como hecho nuevo, la conclusiéon de la controversia entre Eléctrica Santiago y TGN respecto
a la rescision del Contrato de Transporte Firme, admitiendo TGN su extincion desde el 20 de diciembre de 2007. El mencionado recurso de alzada recurso se
encuentra pendiente de decision.

b.3 Imposicion de multas Superintendencia de Electricidad y Combustibles (en adelante “SEC")

El 12 de abril de 2004, la SEC formulé cargos contra Eléctrica Santiago y demas miembros del CDEC-SIC, como consecuencia de la falla que ocurri¢ en el SIC el
7 de noviembre de 2003, alegando responsabilidad basada en sus respectivas condiciones de miembros del CDEC-SIC. Eléctrica Santiago presentd descargos
con fecha 3 de mayo de 2004.

ElI30 de junio de 2005, la SEC multé a la totalidad de los miembros del CDEC-SIC como consecuencia de la falla, por no coordinarse para preservar la seguridad
de servicio en el sistema eléctrico, alegando responsabilidad fundada Unicamente en su calidad de miembros del CDEC-SIC. Eléctrica Santiago fue multada
con 350 UTA (equivalente a aproximadamente MUS$316) cada una. El 11 de julio de 2005 Eléctrica Santiago presenté un recurso de reposicion ante la SEC.

Con fecha 4 de septiembre de 2009, la SEC rechazo el recurso de reposicion interpuesto por Eléctrica Santiago. Esta Ultima presenté un recurso de reclamacion
judicial ante la Corte de Apelaciones de Santiago, consignando el 25% de la multa en la cuenta del tribunal, de acuerdo a la normativa aplicable. Dicho recurso
se encuentra pendiente de decision. Eléctrica Santiago, establecié una provision por esta contingencia por la suma de 350 UTA (MUSS$316).

b.4 Quiebra Campanario Energia S.A.

Con fecha 13 de octubre de 2011 y 11 de Octubre de 2011, AES Gener y Eléctrica Santiago, respectivamente, presentaron en el proceso de quiebra de
Campanario Energfa S.A,, escritos de verificacion de crédito por un monto total de M$33.127 (MUSS$64) y M$1.391.316 (MUSS$2.680) més el interés legal con-
vencional. Con fecha 19 de enero de 2012, el Sindico presenté una némina de reparto de fondos, que contempla un pago de M$7.531 (MUS$15) para AES
Gener;y M$299.626 (MUS$577) para Eléctrica Santiago. Este reparto debe ser aprobado atin por los acreedores. AES Gener y Eléctrica Santiago han generado
las respectivas provisiones de incobrabilidad de tal forma de reflejar los efectos por el no pago.

c) Obligaciones contingentes y compromisos relacionados con Empresa Eléctrica Ventanas S.A. (“Eléctrica Ventanas”)

El 13 de junio de 2007, Eléctrica Ventanas cerré el financiamiento por hasta MUSS$415.000 para la construccién de la Central Nueva Ventanas y adicionalmente
entregd una carta de crédito por hasta MUS$25.000 para garantizar seis meses de servicio de la deuda. El crédito es por un plazo de 15 afos, incluyendo un
periodo de construccién de 3 afos y estd asegurado con los activos, acciones y flujos del proyecto.
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d) Obligaciones contingentes y compromisos relacionados con Empresa Eléctrica Angamos S.A.
El 22 de octubre de 2008, Eléctrica Angamos cerrd el financiamiento por hasta MUS$908.5 para la construccion de la Central Angamos y adicionalmente cartas
de crédito por hasta MUS$80.000 para garantizar varias obligaciones de Eléctrica Angamos, incluyendo una carta de crédito de MUS$48.000 para garantizar
seis meses de servicio de la deuda. El crédito es por un plazo de 17 afios, incluyendo un periodo de construccion de 3 afios y estd asegurado con los activos,

acciones y flujos del proyecto.

e) Obligaciones contingentes y compromisos relacionados con Inversiones Nueva Ventanas S.A. (“Inversiones Nueva Ventanas”):
El 8 de junio de 2007, Inversiones Nueva Ventanas y AES Gener constituyeron una prenda comercial sobre las acciones emitidas por Eléctrica Ventanas en
favor de los acreedores para garantizar las obligaciones asociadas con el financiamiento de la Central Nueva Ventanas.

El 22 de octubre de 2008, Inversiones Nueva Ventanas y AES Gener constituyeron una prenda comercial sobre las acciones emitidas por Eléctrica Angamos
en favor de los acreedores para garantizar las obligaciones asociadas con el financiamiento de la Central Angamos.

NOTA 33 - GARANTIAS

Garantfas otorgadas

Fecha
Beneficiario Descripcion de la garantia Inicio Vencimiento MUS$
HSBC Bank N.A. Garantiza Servicios de deuda (incluye capital e intereses) Eléctrica 20-12-2011 20-12-2012 48,000
Angamos
Posco Engeneering & Construction Co. Garantiza obligaciones contrato construccion Eléctrica Campiche 29-07-2011 13-03-2013 30.000
Deutsche Bank Trust Company Americas ~ Garantiza Servicios de deuda (incluye capital e intereses) Eléctrica 25-10-2010 06-11-2014 25.000
Ventanas
Terminal Graneles del Norte S.A. Garantiza el cumplimiento contrato de servicio portuario 11-02-2011 12-02-2012 18.000
Ministerio de Obras Publicas, Direccion Garantiza construccion de las obras hidrdulicas Proyecto Alto Maipo 02-09-2011 05-09-2012 7.766
General de Aguas
Minera Escondida Ltda Garantiza el cumplimiento de contrato de suministro de electricidad 28-11-2011 28-11-2012 6.568
Luis Gardeweg Baltra Garantiza pago saldo de precio 25-10-2011 28-10-2013 1.876
Minera Spence S.A. Garantiza el cumplimiento de contrato de suministro de electricidad 25-11-2011 25-11-2012 1.750
llustre Municipalidad de Mejillones Garantiza el cumplimiento de obligaciones por arriendo predio fiscal 11-10-2011 10-10-2012 1617
Director General del Territorio Maritimoy ~ Garantiza el costo de retiro de obras y construcciones al término de 21-01-2011 21-01-2012 388
de Marina Mercante concesion maritima
Innova Chile Garantiza correcto uso de subsidio recibido por proyecto Solar 02-09-2011 05-09-2012 253
Innova Chile Garantiza correcto uso de anticipo por proyecto de recubrimiento de 03-08-2011 16-08-2012 241
equipos eléctricos
Otros Otras Garantias menores 219

TOTAL 141.678
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Garantias recibidas

Fecha

Otorgador Descripcion de la garantia Inicio \encimiento MUS$

Posco Engineering and Construction Co. Ltd.  Garantiza servicio de ingenieria, construccion, montaje y puesta en 28-05-2008  19-05-2013 118.220
servicio Central Angamos

Posco Engineering and Construction Co. Ltd.  Garantiza servicio de ingenierfa, construccion, montaje y puesta en 20-07-2011 13-03-2013 115.280
servicio Central Campiche

Posco Engineering and Construction Co. Ltd.  Garantiza servicio de ingenierfa, construccion, montaje y puesta en 17-02-2010  28-03-2012 18.898
servicio Central Ventanas

Compania Portuaria de Mejillones S.A. Garantiza contrato de transferencia de graneles 07-02-2011  07-02-2012 6.000

Doosan Heavy Industries And Construction  Garantiza el suministro de equipos de repuestos 13-10-2011  26-03-2012 1.500

Co. Ltd.

SKIndustrial S.A. Garantiza cumplimiento de contrato 13-10-2011  16-01-2013 842

Korlaet y Jara Constructora Obras y Montajes  Garantiza cumplimiento contrato ampliacién instalaciones Central 12-09-2011 11-05-2012 756

SA. Angamos

IDE Tecnologies Ltd. Garantiza cumplimiento contrato planta desaladora 13-12-2011  06-06-2012 752

Hyundai Electric and Machinery Co,, Ltd. Garantiza pago anticipado 08-11-2011  09-04-2012 732

Constructora ConPax S.A. Garantiza cumplimiento contrato obras preliminares Proyecto 21-11-2011 06-07-2012 560
Alto Maipo

Ingenierfa Eléctrica Transbosch Garantiza cumplimiento contrato mantencion lineas de transmisién 19-03-2007  01-12-2012 502

Ingenierfa y Construcciones Mas Errazuriz Garantiza oferta obras proyecto Alto Maipo 16-11-2011  24-08-2012 500

Ltda.

Voith Hydro Ltda. Garantiza oferta contrato equipos electromecénicos proyecto 21-11-2011  24-08-2012 500
Alto Maipo

Andritz Hydro GMBH Garantiza oferta contrato equipos electromecanicos proyecto 18-11-2011  25-08-2012 500
Alto Maipo

Salini Construttori SAP Garantiza oferta obras proyecto Alto Maipo 17-11-2011  03-09-2012 500

Constructora Inmobiliaria e Inversiones Garantiza anticipo y cumplimiento contrato proyecto habilitacion 29-12-2011  30-06-2012 529

Centro Sur Ltda. oficinas edificio Matta

Empresa Constructora Agua Santa S.A. Garantiza cumplimiento contrato construccién depdésito cenizas 09-03-2011 22-02-2012 486
Angamos

Constructora ConPax S.A. Garantiza cumplimiento contrato obras preliminares Proyecto 21-11-2011  05-08-2012 398
Alto Maipo

Empresa Constructora Agua Santa S.A. Garantiza cumplimiento contrato urbanizacién exterior Central 19-10-2011  30-01-2012 371
Angamos

Hyundai Electric and Machinery Co,, Ltd. Garantiza el suministro de equipos de repuestos 19-10-2011  26-03-2012 350

Alstom Brasil Energia e Transporte Ltda. Garantiza oferta contrato equipos electromecénicos proyecto 24-11-2011  24-08-2012 350
Alto Maipo

Constructora ConPax S.A. Garantiza anticipo contrato obras preliminares proyecto 21-11-2011  07-05-2012 333
Alto Maipo

Iljin Electric Co, Ltd. Garantiza el suministro de equipos de repuestos 28-10-2011  09-01-2012 326

Doosan Heavy Industries and Construction Garantiza el suministro de equipos de repuestos 28-11-2011  31-03-2012 305

Co. Ltd.

Hiroeléctrica El Paso Limitada Garantiza el cumplimiento contrato de compra y venta de 18-04-2011  30-04-2012 300
electricidad

Constructora ConPax S.A. Garantiza anticipo contrato obras preliminares proyecto 21-11-2011  06-06-2012 237
Alto Maipo

Padilla y Benavides Limitada Garantiza cumplimiento contrato Proyecto Bess Angamos 15-09-2011  30-01-2012 229

Sinto S.A. Garantiza cumplimiento contrato traslado cenizas y escoria y manejo 25-08-2011  25-08-2013 215
depdsito cenizas

Otros Otras Garantias menores 2.999

TOTAL 273.470
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NOTA 34 - PAGO BASADO EN ACCIONES

a) Opciones sobre Acciones

AES Corporation otorga opciones de compra de acciones del capital ordinario bajo planes de opciones sobre acciones. De acuerdo a los términos de los planes,
AES Corporation puede emitir opciones de compra de acciones del capital ordinario de AES Corporation a un precio igual al 100% del precio de mercado a la
fecha del otorgamiento de la opcidn. Las opciones sobre acciones generalmente se basan en un porcentaje del sueldo base de un empleado. Las opciones
sobre acciones emitidas bajo estos planes en 2011y 2010 tienen un calendario de consolidacion de tres afios y se consolidan en tres partes iguales a lo largo
del periodo de tres afos. Las opciones sobre acciones tienen una vida contractual de diez afos.

El valor razonable promedio ponderado de cada otorgamiento de opciones ha sido estimado, a la fecha de otorgamiento, usando el modelo de precios de
opciones Black-Scholes con los siguientes supuestos promedios ponderados:

31-12-201 31-12-2010
Volatilidad esperada 30,97% 38,00%
Rendimiento anual esperado de dividendos 0,00% 0,00%
Plazo esperado de la opcién (afnos) 6 6
Tasa de interés libre de riesgo 2,65% 2,86%

La Compania utiliza exclusivamente la volatilidad implicita como la volatilidad esperada para determinar el valor razonable usando el modelo de precios de
opciones Black-Scholes. La volatilidad implicita puede ser utilizada exclusivamente debido a los siguientes factores:

+ La Compania utiliza un modelo de valuacion basado en un supuesto de volatilidad constante para valorar las opciones sobre acciones de sus
empleados;

+  Lavolatilidad implicita se deriva de opciones de compra de acciones ordinarias de AES Corporation que son transadas activamente;

+ Los precios de mercado tanto de las opciones transadas como la accién subyacente son medidos en un momento similar y a una fecha razonable-
mente cercana a la fecha de otorgamiento de las opciones sobre acciones para empleados;

- Las opciones transadas tienen precios de ejercicio que son tanto cercanos al dinero (near-the-money), como cercanos al precio de ejercicio de las
opciones sobre acciones para empleados; y

- Alos vencimientos restantes de las opciones transadas sobre los cuales se basa la estimacion les queda por lo menos un afo.

La Compafifa usé un método simplificado para determinar el plazo esperado, basado en el promedio de la vida contractual original y el periodo de consolida-
cion proporcional. Este método simplificado fue usado para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011y 2010. Esto es apropiado dada la ausencia
de informacion relevante sobre el ejercicio de opciones sobre acciones.

Este método simplificado puede ser usado debido a que las opciones sobre acciones de AES Corporation tienen las siguientes caracteristicas:

+ Las opciones sobre acciones se otorgan sobre el dinero (at-the-money);

+ Suejercicio estd sujeto solamente a la condiciéon de prestar servicios hasta la fecha de consolidacion, inclusive;

- Siunempleado deja de prestar servicios antes de la fecha de irrevocabilidad (“vesting”), el empleado anula o renuncia a las opciones sobre acciones;
- Siunempleado deja de prestar servicios después de la fecha de irrevocabilidad, el empleado tiene un plazo limitado para ejercitar la opcion; y

- No se puede establecer una cobertura sobre la opcién y la opcion es intransferible.

La Compafia no descuenta los valores razonables a la fecha de otorgamiento, determinados para estimar las restricciones posteriores a la irrevocabilidad. Las
restricciones posteriores a la irrevocabilidad incluyen los periodos prohibidos (black-out) que es cuando el empleado no puede ejercitar las opciones sobre
acciones dado su potencial conocimiento de informacion antes de que se divulgue al publico. Los supuestos que la Compania ha hecho al determinar el valor
razonable a la fecha de otorgamiento de sus opciones sobre acciones y las tasas de anulacién estimadas representan su mejor estimado.
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Usando los supuestos antes mencionados, el valor razonable promedio ponderado de cada opcién sobre acciones otorgada fue de US$4,54 y USS$5,08 para
los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010, respectivamente.

La siguiente tabla resume los componentes de la compensacion basada en acciones relacionada a opciones sobre acciones para empleados reconocidos
en los estados financieros de la Comparifa

31-12-201M 31-12-2010
MUSS MUSS
Gasto por compensacion antes de impuestos - -
Valor intrinseco total de las opciones ejercitadas 90 1
Valor razonable total a la fecha de otorgamiento de las opciones irrevocadas 173 310
Efectivo recibido por el ejercicio de las opciones sobre acciones 95 4

No hubo modificaciones a las concesiones de opciones sobre acciones durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011.

A continuacion se resumen las actividades relacionadas a opciones por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011:

Vida contractual

Precio de ejercicio restante
promedio promedio Valor intrinseco
ponderado ponderado agregado
N° de Opciones uss$ (en anos) MUSS$
Vigentes al 31 de diciembre de 2010 366.713 15,52 - -
Ejercitadas durante el periodo (14.446) 6,51 - -
Anuladas y vencidas durante el periodo (116.532) 14,95 - -
Otorgadas durante el periodo 25.069 12,88 - -
Transferidas a Gener durante el periodo 12916 14,08 - -
VIGENTES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 273.720 15,80 4,96 189
Irrevocadas y con irrevocabilidad esperada para el 31 de diciembre de 2011 271320 15,82 492 189
Con derecho de ejercicio al 31 de diciembre de 2011 235.185 16,37 434 177

Elvalorintrinseco agregado en la tabla anterior representa el valor intrinseco total antes de impuestos (la diferencia entre el precio de cierre de la accién de AES
Corp. el Ultimo dfa bursatil del cuarto trimestre de 2011 y el precio de ejercicio, multiplicado por la cantidad de opciones dentro del dinero (in-the-money)) que
habrian recibido los tenedores de opciones si todos ellos hubiesen ejercido sus opciones el 31 de diciembre de 2011. El monto del valor intrinseco agregado
cambiard dependiendo del valor de mercado de las acciones de AES Corp.

Inicialmente, la Compariia reconoce el costo de compensacion basado en una estimacion de la cantidad de instrumentos para los cuales se espera que se
cumplan los requerimientos de servicio.

b) Acciones Restringidas

AES Corporation emite también unidades de acciones restringidas (“RSU’, por sus siglas en inglés) de acuerdo a su plan de compensacion de largo plazo.
Estas RSU generalmente se otorgan basandose en un porcentaje del sueldo base del participante. Las unidades tienen un perfiodo de consolidacion de tres
anos y se consolidan en tres partes iguales a lo largo del periodo de tres afos. Luego, se requiere que las unidades se mantengan por dos afios adicionales
antes de ser cambiadas por acciones, y por ende convertirse en transferibles.
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Para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010, el valor razonable a la fecha de otorgamiento de las RSU otorgadas era igual al precio de
cierre de las acciones de AES Corp. a la fecha de otorgamiento. La Comparifa no descuenta los valores razonables a la fecha de otorgamiento para reflejar
restricciones posteriores a la irrevocabilidad.

Los valores razonables de las RSU a la fecha de otorgamiento de las RSU otorgadas a empleados durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2011
y 2010 fueron de US$12.88 y US$12,18, respectivamente.

La siguiente tabla resume los componentes de la compensacion basada en acciones de AES Corporation relacionada a las RSU para empleados otorgadas
reconocidos en los estados financieros de la Compania.

31-12-20M 31-12-2010
MUS$ MUSS
Gasto por las RSU antes de impuestos - -
Valor intrinseco total de las RSU convertidas 282 349
Valor razonable total de las RSU irrevocables 536 336

(1) Monto representa el valor razonable a la fecha de conversion.

No se uso efectivo para liquidar ninguna RSU ni se capitalizo el costo de la compensacién como parte del costo de un activo por los ejercicios terminados el
31 de diciembre de 2011y 2010.

A continuacion se resumen las actividades relacionadas a las RSU por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011:

Valor razonable

promedio Periodo de
ponderado consolidacién

alafechade promedio

otorgamiento ponderado
RSU Us$ restante
No irrevocables al 31 de diciembre de 2010 95.802 10,51 -
Irrevocadas durante el periodo (49.045) 10,92 -
Anuladas y vencidas durante el periodo (2.213) 11,62 -
Otorgadas durante el periodo 77964 13,45 -
Transferencia de acciones 11912 9,37 -
NO IRREVOCABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 134.420 12,10 1,60
Irrevocadas al 31 de diciembre de 2011 104.115 14,56 -
Irrevocadas y con irrevocabilidad esperada para el 31 de diciembre de 2011 226.606 13,18 -
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NOTA 35 - GASTOS DE MEDIO AMBIENTE

El Grupo tiene como politica de largo plazo el desarrollo sustentable de sus actividades, en armonia con el medio ambiente. En este contexto las inversiones
que se realizan en instalaciones, equipos y plantas industriales contemplan tecnologia de punta, en linea con los Ultimos avances en estas materias.

Los principales gastos medioambientales durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010 se detallan en el siguiente cuadro:

31-12-201M 31-12-2010
DETALLE MUSS MUSS
Estacion monitora calidad del aire 478 307
Sistema aguas servidas 42 30
Depésito de cenizas 1.082 1.301
Monitoreo marino (Monitoreo oceanografico y control de riles) 234 253
Monitoreo chimeneas y ruido 177 189
Gastos varios comision medio ambiente Ley 99 - Colombia 10.630 6.305
Asesoria ISO 14001-2004 293 -
Otros 895 946
TOTAL 13.831 9.331
Los principales desembolsos detallados por proyecto son los siguientes:
Monto
Acumulado Acumulado Comprometido Total
Reconocimiento 31-12-201M 31-12-2010 2012 Proyecto
Contable Sociedad Proyecto MUSS MUSS MUSS MUSS Descripcion
Inversion de AES Gener SA.  Low Nox 4584 4.341 - 4584 Reemplazo de los quemadores de
capital la Caldera de Central Ventanas por
quemadores de Ultima tecnologfa.

Inversion de AES Gener SA. Nuevas descargas 168 - 3.803 25128 Cambio de Ductos sistema de descarga
capital U1y U2 Complejo Unidades 1y 2 en complejo Ventanas

Ventanas
Inversion de AES Gener SA.  Control de 769 - 25219 99.429 Plan de Descontaminacién Ambiental
capital Emisiones del complejo debido a nueva Norma de

atmosféricas Emisiones

Complejo Ventanas
Inversion de Norgener S.A.  Norgener Proyecto 868 - 30.291 150.391 Plan de Descontaminacion Ambiental
capital PDA Tocopilla del complejo Tocopilla debido a nueva

Norma de Emisiones

TOTALES 6.388 4.341 59.313 279.532

Los proyectos incluidos aqui tienen por objeto optimizar el desempefo de estas plantas a objeto de garantizar el cumplimiento de las normas aplicables.

Todos los proyectos detallados se encuentran en desarrollo a la fecha de los presentes estados financieros. En AES Gener S.A. existen ademds, otros proyectos
asociados al desarrollo de nuevas tecnologfas aplicadas para mitigar el impacto en el medio ambiente.
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NOTA 36 - ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

(a) Activos y pasivos corrientes

31-12-2011 31-12-2010
Hasta 90 de 91dias Hasta 90 de 91dias
ACTIVOS CORRIENTES Moneda Moneda dias alano dias alano
extranjera funcional MUSS MUSS MUSS MUSS$

Efectivo y equivalentes de efectivo Pesos uss$ 81.326 - 78231 -

Otras Monedas uss 15423 - 11.734 -
Otros activos financieros corrientes Pesos us$ - - 359 836

Otras Monedas uss 382 972 1.018 -
Otros activos no financieros, corrientes Pesos uss 142 857 147 -

Otras Monedas uss 475 694 862 -
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar Pesos uss 180.018 2.161 187.693 2.080
corrientes

UF us$ 238 98.656 20.703 129.382

Otras Monedas Uss$ 69.932 - 62.588 -
Inventarios Otras Monedas uss 1.466 - 985 -
Activos por impuestos corrientes Pesos uss 11 208 13 688

UF Us$ - 12 - -

Otras Monedas uss 15 - 361 -

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 349.428 103.560 364.694 132.986

31-12-2011 31-12-2010
Hasta 90 de 91dias Hasta 90 de 91dias
PASIVOS CORRIENTES Moneda Moneda dias alano dias alafo
extranjera funcional MUSS$ MUSS$ MUSS$ MUSS$
Otros pasivos financieros corrientes UF Uss$ 118 1.869 188 2.074
Otras Monedas uss 21 - - -
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por Pesos Uss$ 95.702 2400 101.041 3.291
pagar
UF uss 7.008 1.016 5.988 306
Otras Monedas Us$ 11.872 223 8612 -
Otras provisiones corrientes Pesos uss 630 15 - 507
UF us$ - 1.038 - 405
Otras Monedas us$ 30 - 730 -
Pasivos por Impuestos corrientes Otras Monedas Us$ 2.834 29.362 181 29.108
Provisiones corrientes por beneficios a los empleados Pesos Us$ 342 2.101 398 1.771
Otras Monedas us$ 144 654 846 -
Otros pasivos no financieros corrientes Pesos us$ 9.579 5.592 8235 5.935
Otras Monedas Us$ 3352 - 2279 -

TOTAL PASIVOS CORRIENTES 131.632 128.498
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(b) Activos y pasivos no corrientes

31-12-201M 31-12-2010
masdelafno masde3anos mas de masdelafo masde3anos mas de
ACTIVOS NO CORRIENTES Moneda Moneda a3anos a5 anos 5anos a3anos a5anos 5anos
extranjera funcional MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Otros activos financieros no Pesos uss 493 - - 332 - -
corrientes

Otras Monedas Uss - - - 84 - -
Otros activos no financieros no Pesos uss 1.369 1.285 7.063 592 - 7.161
corrientes

UF Uss - - - 46 - -

Otras Monedas uss 1470 - - 3.515 - -
Derechos por cobrar no corrientes  Pesos uss 410 30 - 92 36 -

UF Uss$ - - - 31.036 - -

Otras Monedas uss 8.290 74 - 7.390 - -
Activos intangibles distintos de la Otras Monedas Us$ 173 1.397 - 1.764 - -
plusvalia
Propiedades, Planta y Equipo Otras Monedas uss - - 661.391 - - 686.663
Activos por impuestos diferidos Otras Monedas Us$ - - 464 - - -
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 668.918 693.824

31-12-2011 31-12-2010
masdelano masde3anos mas de masdelafno masde3anos mas de
PASIVOS NO CORRIENTES Moneda Moneda a3anos a5anos 5anos a3afos a5anos 5 afos
extranjera funcional MUSS MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS

Otros pasivos financieros no UF uss 2.990 3472 41.025 2.882 3.359 45738
corrientes

Otras Monedas uss 1.299 1.299 11.694 - - 14.937
Otras cuentas por pagar no Otras Monedas uss 6.254 - - - - -
corrientes
Otras provisiones a largo plazo Otras Monedas us$ 337 5563 - 5.089 - -
Pasivo por impuestos diferidos Otras Monedas Us$ - - 88.179 54393 - 87.706
Provisiones no corrientes por Pesos uss$ 5.044 3.301 13.602 2.003 2.158 18.796
beneficios a los empleados

Otras Monedas uss 1.204 5.599 - 5.189 - -
Otros pasivos no financieros no Pesos uss$ 4.583 2.654 7.341 90 - -
corrientes

UF uss - - - 24 - -

Otras Monedas Us$ 191 - - 78 - -

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 161.841 167.177
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NOTA 37 - HECHOS POSTERIORES

A la fecha de emision de los presentes Estados Financieros, no se registraron hechos relevantes que puedan afectar la presentacion de los mismos.
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ANALISIS RAZONADO DE LOS
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Resultados de AES Gener S.A. al 31 de diciembre de 2011

1. RESUMEN DEL PERIODO

Al 31 de diciembre de 2011 AES Gener S.A. (AES Gener o la Compania) registré utilidad de MUS$326.084, 92% superior que la utilidad de MUS$169.772 regis-
trada a diciembre de 2010. En tanto, el EBITDA de la Compania fue de MUS$737.275, 56% mayor que el registrado durante 2010, principalmente explicado
por la mayor ganancia bruta registrada al 31 de diciembre de 2011.

La ganancia bruta al 31 de diciembre de 2011 fue MUS$687.072, lo que representa una variacion positiva de 59% comparado con lo registrado en el ano
anterior de MUS$433.171. Este aumento se debe fundamentalmente al incremento en los ingresos en el SIC asociados a mayores ventas spot de la central
de respaldo Nueva Renca que generd en base con gas natural licuado (GNL) principalmente desde enero hasta principios de septiembre, producto de la
hidrologfa seca en el sistema durante el aho 2011 y mayores ventas a clientes no regulados producto del inicio de nuevos contratos de suministro. En el
SING/SADI, la mayor ganancia bruta estd relacionada con mayores ventas spot en el SING y mayores ventas por contrato en ambos mercados dado el inicio
de operacion comercial de las dos unidades de Angamos en abril y octubre de 2011, respectivamente, y mayores contratos de TermoAndes bajo el programa
“Energia Plus”en Argentina. Adicionalmente, la mayor ganancia bruta en Colombia fue producto de mayores ventas por contrato y mayores ventas netas al
mercado spot producto de la hidrologfa més humeda.

Dentro del resultado no operacional, destaca la variacion negativa en gastos por impuestos de MUS$78.641 asociado al mayor resultado operacional, una
variacion negativa en diferencias de cambio de MUS$29.799 asociada a la depreciacion del peso chileno y mayores costos financieros netos principalmente
asociados el término de la construccién del proyecto Angamos y la activacion de los intereses asociados a su deuda. Estos efectos fueron parcialmente
compensados por la variacién positiva en otras pérdidas de MUS$65.006 asociadas principalmente a la mayor pérdida excepcional registrada en 2010 rela-
cionada con el acuerdo de la filial Sociedad Eléctrica Santiago S.A. (Eléctrica Santiago) con tres empresas transportistas de gas, en comparacion con la pérdida
excepcional registrada en 2011 producto de los premios por permuta y rescate voluntario y gastos del proceso de refinanciamiento concluido en agosto.

Los principales hitos de AES Gener durante el periodo fueron:

- Desde enero, AES Gener inicié suministro de cinco nuevos contratos de largo plazo en el SIC por aproximadamente 2.500 GWh/afio y tres nuevos
contratos de largo plazo en el SING por aproximadamente 3.000 GWh/afo.

- Desde eneroy hasta los primeros dias de septiembre, la central Nueva Renca de la filial Eléctrica Santiago ubicada en el SIC, generd con GNL obte-
niendo este combustible mediante un acuerdo con un proveedor local, lo que le permitié generar en base y vender su generacién a mayores precios
spot asociados a la hidrologia seca durante 2011. Durante el Ultimo trimestre, Eléctrica Santiago generé principalmente con diesel.

- Enabril y en octubre, respectivamente, se declararon en operacion comercial la primera y la segunda unidad a carbén de la central Angamos,
perteneciente a la subsidiaria Empresa Eléctrica Angamos S.A. (Eléctrica Angamos), con potencia total instalada de 545 MW. Ambas unidades estan
conectadas al SING.

- Durante el afio, se continud la construccion de la central a carbdn Ventanas IV de 270 MW en el SIC, perteneciente a la subsidiaria Empresa Eléctrica
Campiche S.A. (Eléctrica Campiche) segun lo programado, alcanzando al 31 de diciembre de 2011 un avance del 84%.

- Enagosto, se concluyd exitosamente el proceso de refinanciamiento que permitié extender el vencimiento de parte importante de la deuda de la
Companifa a una menor tasa de interés. Este proceso incluyo:

- Aceptacion de ofertas de permuta y rescate voluntario de 63% del bono estadounidense con vencimiento en 2014 (MUS$252.950)
- Aceptacion de ofertas de rescate voluntario de 48% del bono local Serie Q con vencimiento en 2019 (MUS$93.800)
- Emisién de un nuevo bono estadounidense por MUS$401.682 con vencimiento en 2021 y tasa de interés de 5,25%

- Con el objetivo de simplificar la estructura Societaria de la Compania, a fines de 2011, la filial Energia Verde S.A. (Energia Verde) fue fusionada con la
matriz, AES Gener.

- En septiembre, la clasificadora de riesgo Standard & Poors elevo la clasificacion de la filial colombiana AES Chivor & CIA S.CA. ESP. (AES Chivor) a
Investment Grade o Grado de Inversion (BBB - con perspectiva estable).

« Durante 2011, la generacion de AES Chivor 5.338 GWh marcé un récord histérico de generacion anual para la central.
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2. ANALISIS DEL RESULTADO

Diciembre Diciembre
RESULTADOS (MUSS$) Som 2010
INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
Ventas de energia y potencia 1.973.015 1.671.583
Otros ingresos 157.272 130466

COSTOS DE VENTA

Costo de combustible (797.372) (573.904)
Costo de venta de combustible (70.438) (23.156)
Compras de energia y potencia (143.528) (380.356)
Costo uso sistema de transmision (77.863) (98.332)
Costo de venta productivo y otros (158.366) (124.901)
Depreciacion e intangibles (195.648) (168.228)

Otros ingresos, por funcién 6.144 5.881
Gasto de administraciéon (148.220) (116.067)
Otros gastos, por funcion (5.215) (19.125)
Otras ganancias (pérdidas) (23.779) (88.787)
Ingresos financieros 9.303 22452
Costos financieros (107.148) (99.313)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas 31.109 42.361
Diferencias de cambio (13.348) 16451

Impuesto a las ganancias (109.810) (31.169)

Ganancia (pérdida) de operaciones discontinuadas, neta de impuesto - -

Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 24 (3.917)

Memoria Anual 2011

191




192

2.1. EBITDA

Al 31 de diciembre de 2011, el EBITDA fue MUS$737.275, comparado con el EBITDA de MUS$473.598 registrados al cierre de diciembre de 2010. Esta variacion
positiva de MUS$263.676 es producto de la mayor ganancia bruta en los tres mercados principales en que participa la Compania. Cabe sefalar, que el EBITDA
del SIC y SING/SADI fue mayor en MUS$163.089 y MUS$81.813, respectivamente, mientras que el EBITDA de Colombia aumenté en MUS$18.776.

AES Gener tiene operaciones en tres mercados principales: el Sistema Interconectado Central (SIC) y el Sistema Interconectado del Norte Grande (SING) en
Chile, y el Sistema Interconectado Nacional (SIN) en Colombia, los cuales son independientes uno del otro. Adicionalmente, la compafifa vende electricidad
en el Sistema Argentino de Interconexion (SADI). En la siguiente seccion, se explicaran las variaciones de la ganancia bruta separadas en los tres mercados
principales mencionados previamente.

La contribucion sobre el EBITDA de los distintos mercados en que el Grupo AES Gener participa fue: SIC 33,3%, SING/SADI 36,6% y Colombia 30,1%.

Diciembre Diciembre
EBITDA (MUSS) 2011 2010
Ganancia bruta 687.072 433.172
Depreciacion e intangibles () 195.648 168.228
Otros ingresos, por funcion 6.144 5.880
Gasto de administracion (148.220) (116.066)
Otros gastos, por funcion (5.215) (19.125)
Otros costos no incluidos en EBITDA 1.846 1.510
EBITDA 737.275 473.598

2.1.1. Ganancia bruta

La ganancia bruta aumentd MUS$253.901, producto de la mayor ganancia bruta en los tres mercados principales en que participa la Compania. En el SIC,
la ganancia bruta fue mayor en US$165.460, mientras que en el SING y SADI'y en Colombia aumentd MUS$61.535 y MUS$26.905, respectivamente. El ajuste
de consolidacién representa las ventas de carbén intercomparifa de AES Gener a las subsidiarias Norgener S.A. (Norgener) y Eléctrica Angamos en el SING.

GANANCIA BRUTA (MUS$) P Hicemore
INGRESOS ORDINARIOS

SIC 1.364.988 1.071.344
SING/ 592.342 409.694
Colombia 364.848 392460
Ajuste consolidacion (191.892) (71.449)
TOTAL INGRESOS ORDINARIOS 2.130.286 1.802.049
COSTOS DE VENTA

SIC (1.115.674) (987.490)
SING/SADI (386.603) (265.491)
Colombia (132.829) (187.346)
Ajuste consolidacion 191.892 71449
TOTAL COSTOS DE VENTA (1.443.214) (1.368.878)
TOTAL GANANCIA BRUTA 687.072 433.171
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Sistema Interconectado Central (SIC)

En el SIC, la ganancia bruta aumentd MUS$165.460, equivalentes a 197% producto fundamentalmente de mayores ventas netas en el mercado spot y mayores
ventas a clientes no regulados, parcialmente compensado por menores ventas a distribuidoras y mayor consumo de combustible. La tabla a continuacion
muestra el detalle de la ganancia bruta de este mercado:

SIC Diciembre Diciembre
GANANCIA BRUTA (MUSS) 201 2010

INGRESOS ORDINARIOS

Clientes regulados 599.982 772517
Clientes no regulados 230449 31.359
CDEC-SIC 195401 77.89%4
Otros ingresos ordinarios 339.156 189.573
TOTAL INGRESOS ORDINARIOS 1.364.988 1.071.344
COSTOS DE VENTA

Consumo de combustible (575.740) (420.875)
Compras de energfa y potencia (57.956) (232.369)
Costos de transmisiéon (74.509) (95.979)
Costo de venta de combustible (243.448) (92.073)
Depreciacion y amortizacion (89.953) (86.396)
Otros costos de venta (74.067) (59.797)
TOTAL COSTOS DE VENTA (1.115.674) (987.490)
TOTAL GANANCIA BRUTA 249314 83.854

Las ventas netas de energia al spot aumentaron en MUS$291.919 asociadas al cambio desde una posicién compradora neta de 542 GWh al cierre de diciem-
bre de 2010 a una posicién de vendedor neto en el mercado spot de 1.060 GWh durante 2011, producto del mayor despacho de las centrales de respaldo
del Grupo AES Gener debido a las condiciones hidrolégicas secas, especialmente la mayor generacion de la central Nueva Renca, que durante la mayor
parte del afo generd con GNL y durante el cuarto trimestre gener6 principalmente con diesel, ademas del mayor despacho de la central a diesel Santa Lidia.
Adicionalmente, se registraron mayores precios spot, los cuales aumentaron desde un promedio a diciembre de 135,2 USS/MWh en 2010 a 181,0 USS/MWh
en 2011 (en subestacion Quillota 220 kV).

Las ventas a clientes no regulados aumentaron en MUS$199.090 producto de mayores ventas fisicas que pasaron de 244 GWh durante 2010 a 1.547 GWh
al cierre de diciembre de 2011. Este aumento estd asociado al inicio de nuevos contratos de largo plazo con clientes libres, ademas de nuevos contratos de
corto plazo ejecutados con otros generadores del sistema. Este efecto fue parcialmente compensado por la disminucién de MUS$172.535 en las ventas a dis-
tribuidoras asociadas a una disminucién en la venta fisica que pasé de 7.502 GWh en 2010 a 5.004 GWh en el mismo periodo de 2011, debido al vencimiento
de contratos con Chilquinta y Chilectra en 2010.

El aumento en los costos de combustible de MUS$154.865 se explica principalmente por mayor generacién térmica de AES Gener y sus subsidiarias. La
generacion térmica de las centrales del AES Gener y subsidiarias aumenté de 5.788 GWh al 31 de diciembre de 2010 a 6.319 GWh al cierre de diciembre de
2011 producto de mayor generaciéon con gas de la central respaldo de Nueva Renca de 1.150 GWh asociado a la generacion con GNL durante el periodo
enero-septiembre de 2011, y mayor generaciéon a carbén de 272 GWh relacionada con la mayor disponibilidad durante 2011 de la unidad 2 de Ventanas
producto de menor tiempo de mantenimiento. Este efecto fue parcialmente compensado por menor generacién a diesel de 894 GWh, principalmente de
la central Nueva Renca. Cabe sefialar que durante 2011 la generacién de las centrales hidroeléctricas de AES Gener fue 258 GWh menor que la del afio 2010
debido a menor caudal para la generacién asociado a menor cantidad de nieve y deshielo.
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Adicionalmente, se registré un aumento en los costos de venta de combustible netos de MUS$10.949 asociado con la celebracién de un contrato de su-
ministro de carbdn con una empresa del Grupo AES. Cabe sefalar que este efecto negativo es compensado por menores precios de carbdn para consumo
reflejados en el costo de combustible.

Sistema Interconectado del Norte Grande (SING) y Sistema Argentino de Interconexién (SADI)
Entre 2011y 2010, la ganancia bruta el SING/SADI aumentd MUSS$61.535, equivalente a 43%, principalmente asociado a mayores ventas netas al spot en el

SING y mayores ventas a clientes libres en el SING y el SADI, parcialmente compensado por mayor consumo de combustible, mayor depreciacion y menores
ventas spot en el SADI. La tabla a continuacion muestra el detalle de la ganancia bruta del SING y SADI:

SING/SADI Diciembre Diciembre
GANANCIA BRUTA (MUSS) 201 2010

INGRESOS ORDINARIOS

Clientes no regulados - SING 241.152 169.135
Contratos - SADI 52.768 11.591
CDEC - SING 236.894 147.570
Spot - SADI 51.366 69.095
Otros ingresos ordinarios 10.162 12.303
TOTAL INGRESOS ORDINARIOS 592.342 409.694
COSTOS DE VENTA

Consumo de combustible (234.776) (153.029)
Compras de energia y potencia (13.258) (7.921)
Costos de transmisiéon (3.061) (2.353)
Costo de venta de combustible (3.057) (2.272)
Depreciacion y amortizacion (85.387) (61.032)
Otros costos de venta (47.065) (38.884)
TOTAL COSTOS DE VENTA (386.603) (265.491)

TOTAL GANANCIA BRUTA 205.739 144.203

Las ventas a clientes libres en el SING aumentaron en MUS$72.017 principalmente por mayores precios de contratos y mayores ventas fisicas que pasaron
de 2.033 GWh al cierre de diciembre 2010 a 2.209 GWh durante 2011. Adicionalmente, las ventas a clientes en el SADI aumentaron MUS$41,177 producto
del incremento en las ventas fisicas, que pasaron de 242 GWh al 31 de diciembre de 2010 a 914 GWh en el mismo periodo de 2011, asociadas a mayores
contratos bajo la modalidad Energia Plus.

Las ventas netas de energia al mercado spot en el SING aumentaron MUS$83.987. Esto se explica fundamentalmente por mayores ventas fisicas, aumentando
desde 970 GWh durante el afo 2010 a 1.855 GWh al cierre de diciembre de 2011, producto de la entrada en operacion comercial de la primera y segunda
unidad de Angamos en abril y octubre del 2011, respectivamente, efecto parcialmente compensado por el menor despacho de TermoAndes hacia este
mercado debido a las restricciones de suministro de gas en Argentina durante el invierno y el menor costo marginal promedio en el SING, el cual disminuyd
desde un promedio de 121,5 USS/MWh durante el 2010 a 95,7 USS/MWh en el 2011 (en subestacion Crucero 220 kV). En el SADI, las ventas spot disminuyeron
MUS$17.728 producto de la menor venta fisica que pasé de 2.154 GWh al 31 de diciembre de 2010 a 1.629 GWh al cierre de diciembre de 2011 producto de
la mayor energfa contratada.
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El consumo de combustible aumenté MUS$81.747 asociado principalmente al mayor consumo de carbén y, adicionalmente, se registraron un aumento en
depreciacion de MUS$24.355 y un aumento en otros costos venta de MUS$8.181 asociados a servicios portuarios. Todas estas variaciones negativas estan
explicadas principalmente por la entrada en operacion de la primera y segunda unidad de Angamos en abril y octubre de 2011, respectivamente.

Sistema Interconectado Nacional Colombiano (SIN)

En Colombia, la ganancia bruta fue mayor en MUS$26.905, equivalentes al 13%. Esta variacién se explica principalmente por mayores ventas a distribuidoras
y mayores ventas netas al mercado spot comparando el afo 2010y 2011. La tabla a continuacién muestra el detalle de la ganancia bruta de este mercado:

COLOMBIA (SIN) Diciembre Diciembre
GANANCIA BRUTA (MUSS) 201 2010

INGRESOS ORDINARIOS

Contratos 254.564 233.298
Spot 110.123 159.093
Otros ingresos ordinarios 160 69
TOTAL INGRESOS ORDINARIOS 364.848 392.460
COSTOS DE VENTA

Compras de energia y potencia (72.313) (140.067)
Depreciacion y amortizacion (20.308) (20.799)
Otros costos de venta (40.207) (26.479)
TOTAL COSTOS DE VENTA (132.829) (187.346)
TOTAL GANANCIA BRUTA 232.019 205.114

Las ventas a distribuidoras por contrato aumentaron en MUS$21.266 debido a mayores ventas fisicas que pasaron de 2.799 GWh en el periodo enero-diciembre
2010 a3.572 GWh al cierre de diciembre de 2011.

Las ventas netas de energfa spot y ventas por servicios auxiliares aumentaron MUS$18.784. Las compras de energia spot disminuyeron MUS$67.754, lo que
fue parcialmente compensado por menores ventas en el mercado spot de MUS$48.969. Estos efectos se explican fundamentalmente por menores precios de
venta en bolsa que disminuyeron desde un promedio de 67,6 US$/MWh durante el periodo enero-diciembre de 2010 a 40,3 USS/MWh en el mismo periodo
de 2011 asociado con las condiciones hidroldgicas mas himedas. Lo anterior fue parcialmente compensado por una mayor venta fisica que aumento de
2.743 GWh en los doce meses de 2010 a 3.558 GWh en el mismo periodo de 2011 y menor compra fisica que pasé de 2.211 GWh al cierre de diciembre de
2010 a 1.777 GWh en igual perfodo de 2011.

Cabe sefalar que la generacion de AES Chivor en 2011 marcé un récord historico de 5.338 GWh generados, lo que fue 62% mayor a la generacion de 3.305
GWh durante 2010.
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La distribucion de las ventas fisicas de energfa al cierre de diciembre de 2011y 2010 fue la siguiente:

VENTAS ENERGIA POR MERCADO (GWH) D'C';O’ﬂbre D'C;f)’;)bre
SIC 7.756 8.491
Distribuidoras 5.004 7.502
CDEC 1.205 745
Otros clientes 1.547 244
SING 4.065 3.003
Distribuidoras - -
CDEC 1.855 970
Otros clientes 2.209 2.033
SIN-COLOMBIA 7.130 5.542
Bolsa de Energifa y otros 3.558 2.743
Distribuidoras 3.572 2.799
SADI 2.543 2.396
Clientes (Energia Plus) 914 242
Spot 1.629 2.154
TOTAL VENTAS 21.494 19.431

2.1.2. Gastos de administracion

Los gastos de administracién aumentaron 28%, pasando de MUS$116.067 al 31 de diciembre de 2010 a MUS$148.220 en igual periodo de 2011, fundamen-
talmente relacionado con mayores remuneraciones y beneficios sociales de MUSS$11.687 y mayores costos de seguros por MUS$2.487, ambos asociados a
los proyectos de expansion en curso y las nuevas centrales que entraron en operacion recientemente. Adicionalmente, la subsidiaria AES Chivor en Colombia
durante 2011 registré un mayor impuesto al patrimonio de MUS$9,689 equivalente al 6,0% de su patrimonio liquido, a diferencia de lo registrado el afo ante-
rior, equivalente al 1,2% de su patrimonio liquido. Cabe sefialar, que este impuesto debe ser pagado durante 4 afios a partir de 2011, pero seguin la normativa
IFRS el 100% del impuesto fue reconocido en enero de 2011.

2.2. Resultado financiero
Las variables de resultados que no corresponden a EBITDA que sufrieron las mayores variaciones comparando los afios 2010y 2011 incluyen una variacion
negativa en diferencias de cambio de MUS$29.799, mayores costos financieros netos de MUS$20.984 y menor participacion en ganancias de asociadas de

MUSS$11.252, parcialmente compensado por menores otras pérdidas de MUS$65.006.

La siguiente tabla muestra las variaciones antes mencionadas:

iciembr: iciembri
RESULTADO FINANCIERO (MUSS) 8 cz%nb ) ’ c;)]ob )
Otras ganancias (pérdidas) (23.779) (88.787)
Ingresos financieros 9.303 22452
Costos financieros (107.148) (99.313)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas 31.109 42361
Diferencias de cambio (13.348) 16451
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La perdida por diferencias de cambio a diciembre de 2011 se debe a la depreciacion del peso chileno y la posicion activa neta de la Compaiiia en pesos
chilenos entre diciembre de 2010 y diciembre de 2011. Entre los efectos mas importantes se encuentra el impacto del tipo de cambio en las cuentas por
cobrar en pesos, principalmente ventas de electricidad a clientes. Cabe sefalar que entre el cierre de diciembre de 2010y diciembre de 2011 el peso chileno
se deprecid 11%, de $468,0 a $519,2, mientras que entre el cierre de diciembre de 2009 y diciembre de 2010 se aprecié 8%, de $507,1 a $468,0.

El aumento del costo financiero neto en MUS$20.984, comparando los doce meses de 2010y 2011, esté fundamentalmente asociado con menores intereses
capitalizados en Angamos debido a la puesta en marcha de la primera y segunda unidad en abril y octubre de 2011, respectivamente, y por la valorizacion
de mercado de los swap asociados a los bonos en UF de AES Gener y la deuda de Angamos.

Adicionalmente, se registré un efecto negativo de MUS$11.252 en participacion en ganancias de asociadas explicado por el menor resultado de la asociada
Empresa Eléctrica Guacolda S.A. (Guacolda) debido en parte a la provision de incobrables correspondiente de MUSS$8,118 por ventas a Campanario Generacion
S.A.enelafio 2011.

Al 31 de diciembre de 2011, se registraron menores otras pérdidas de MUS$65.006 comparado con igual periodo de 2010, fundamentalmente asociada a
mayores pérdidas en 2010 compuestas de la pérdida excepcional de MUS$72.220 registrada a diciembre de 2010 producto del acuerdo de término definitivo
alcanzado entre Eléctrica Santiago y empresas de transporte de gas y adicionalmente a las mayores otras pérdidas asociadas a una baja en activo fijo en
Norgener, TermoAndes y Energia Verde, comparado con una menor pérdida registrada en 2011 de MUS$41.200 asociada a los premios por permuta y rescate
voluntarioy gastos del proceso de refinanciamiento concluido en agosto. Adicionalmente, esta pérdida en 2011 fue parcialmente compensada por ganancias
asociadas a la venta de derechos de agua y compensaciones por modificaciones contractuales.

2.3. Impuesto a la renta

El gasto por impuesto fue mayor en MUS$78.641, aumentando desde un gasto de MUS$31.169 al 31 de diciembre de 2010 a un gasto de MUS$109.810
durante el mismo periodo de 2011 explicado por el mayor resultado antes de impuesto registrado al cierre de diciembre de 2011. Adicionalmente, esta va-
riacién negativa se explica por el registro durante el primer semestre de 2010 de un reverso en impuesto corriente de MUS$20.095 asociado a una provision
por una contingencia tributaria.

3. ANALISIS DEL BALANCE

Al 31 de diciembre de 2011, se registraron activos por MUS$5.829.273, 3% mayor que los MUS$5.657.153 registrados al cierre de diciembre de 2010. Esta
variacién esta explicada principalmente por el aumento en activos no corrientes de MUS$170.886.

El total de patrimonio neto y pasivos registré un aumento de MUS$172.120, explicado por un aumento de MUS$177.588 y MUSS$ 14.703 en pasivos no corrientes
y corrientes, respectivamente, parcialmente compensado por una disminucién de MUS$20.171 en patrimonio neto.

Diciembre Diciembre
BALANCE (MUSS) >0 5010
Activos corrientes 1.086.889 1.085.655
Activos no corrientes 4.742.384 4.571.498
TOTAL ACTIVOS 5.829.273 5.657.153
Pasivos corrientes 514.158 499455
Pasivos no corrientes 2.786.336 2.608.748
Patrimonio neto 2.528.779 2.548.950
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 5.829.273 5.657.153
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Elactivo corriente presentd una variacion menor de MUS$1.234. Los efectos negativos de la disminucion en otros activos financieros corrientes de MUS$160.104
como consecuencia de menores depdsitos a plazo y menores deudores comerciales y otras cuentas por cobrar de MUS$31.422, fundamentalmente asocia-
das a la disminucion de cuentas por cobrar por distribuidoras sin contrato y menor remanente de crédito fiscal, fueron parcialmente compensados por un
aumento en efectivo y efectivo equivalente de MUS$114.896 principalmente asociado a mayores saldos bancarios e inversiones en depdsitos a plazo con
vencimiento inferior a tres meses. A lo anterior se suma mayores inventarios de MUS$63.868 y mayores activos por impuestos corrientes de MUS$17.240.

El activo no corriente aumentd 4% principalmente por el incremento en el rubro propiedades, planta y equipo de MUS$196.276 fundamentalmente rela-
cionado con el proyecto de la filial Eléctrica Angamos, central Angamos (545 MW), cuyas dos unidades entraron en operacién en abril y octubre de 2011,
respectivamente y adicionalmente, a las inversiones realizadas en la construccién del proyecto Ventanas IV (270 MW), de la subsidiaria Eléctrica Campiche,
actualmente en construccion. Este efecto fue parcialmente compensado por una disminucion en otros activos financieros no corrientes de MUS$55.989
debido a una disminucion de la valorizacion de los activos de cobertura.

Los pasivos corrientes experimentaron un aumento de 3% respecto de lo registrado al 31 de diciembre de 2010. Entre las variaciones destaca el aumento en
cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar de MUS$33.505 fundamentalmente relacionadas con mayores cuentas por pagar a proveedores,
parcialmente compensado por menores dividendos por pagar a raiz de un dividendo provisorio pagado en septiembre de 2012. Este efecto fue parcialmente
compensado por una disminucién de cuentas por pagar a entidades relacionadas de MUS$16.787 y menores otros pasivos financieros de MUS$3.292.

Los pasivos no corrientes aumentaron MUS$177.588 principalmente producto del incremento de MUSS$197.624 en otros pasivos financieros no corrientes,
efecto asociado fundamentalmente a los desembolsos de deuda relacionados con el proyecto Angamos y al refinanciamiento de deuda y emisiéon del nuevo
bono en EEUU, efecto que fue parcialmente compensado por una disminucién en otras cuentas por pagar no corrientes de MUS$19.356.

Durante 2011, el patrimonio disminuyd MUS$20.171 fundamentalmente producto de la disminucion de otras participaciones en el patrimonio de MUSS$71.423
asociado al pago de un dividendo definitivo eventual realizado en mayo de 2011y menores otras reservas de MUS$80.198 producto de la disminucién de la

valorizacién de mercado de los derivados y la conversion de los resultados de AES Chivor de pesos colombianos a délares, parcialmente compensado por un
aumento de MUS$131.428 en las ganancias acumuladas por mayor resultado durante 2011.

4. INDICADORES

Los indicadores de liquidez disminuyeron dado que los pasivos corrientes aumentaron mas que los activos corrientes, que casi no registraron variacion.
El pasivo aumentd principalmente por mayores otros pasivos financieros no corrientes a diciembre de 2011.

La cobertura de gastos financieros aumenté debido al mayor resultado antes de impuestos registrado a diciembre de 2011.

La rentabilidad del patrimonio a diciembre de 2011 fue mayor a la de diciembre de 2010, debido a la mayor utilidad registrada al cierre de diciembre 2011
(12 meses).
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Diciembre Diciembre

2011 2010
LIQUIDEZ
Activos corrientes / Pasivos corrientes (veces) 2,11 217
Razoén acida (veces) 0,80 0,59
(Activo corr.- Inventarios) / Pasivo corr. (veces) 1,91 2,09
ENDEUDAMIENTO
Pasivo exigible/Patrimonio neto (veces) 1,31 1,22
Pasivos corrientes/Pasivo exigible (veces) 0,16 0,16
Pasivos no corrientes/Pasivo exigible (veces) 0,84 0,84
Pasivo exigible (millones de dolares) 3.300 3.108
Cobertura gastos financieros (veces) 5,07 2,98
ACTIVIDAD
Patrimonio neto (millones de dolares) 2.529 2.549
Propiedades, planta y equipo, neto (millones de ddlares) 4375 4178
Total activos (millones de dolares) 5.829 5.657
RENTABILIDAD
De los activos (%) 5,59 576
Del patrimonio " (%) 12,89 12,79
Rendimiento activos operacionales (%) 15,70 10,37
Utilidad/Accion © (dolares) 0,04 0,02
Retorno dividendos @ (%) 6,7 4,5

La rentabilidad de los activos y del patrimonio esta calculada considerando la utilidad de 12 meses al cierre de cada periodo, y el activo y patrimonio a cada fecha.

Q)

(2) Los activos operacionales considerados para este indice estan registrados en Propiedades, Planta y Equipos.

(3) La utilidad por accién al cierre de cada periodo esté calculada considerando el nimero de acciones pagadas a cada fecha.

(4) Considera los dividendos pagados en los tltimos doce meses dividido por el precio de mercado de la accion al cierre de cada periodo.

5. ANALISIS DE FLUJO DE CAJA

El saldo final de efectivoy efectivo equivalente al 31 de diciembre de 2011 fue de MUS$409.157, 39% mayor que el saldo final obtenido en 2010 de MUS$294.261.
El flujo neto total del periodo fue positivo en MUS$122.994 al 31 de diciembre de 2011, lo que se compara desfavorablemente con el flujo positivo de
MUS$126.966 al cierre de diciembre 2010. El menor flujo se explica por la variacion negativa en los flujos de las actividades de financiamiento y operacion,
parcialmente compensadas por una variacion positiva en el flujo de inversién.

Diciembre Diciembre
FLUJO DE CAJA (MS$) Som 2010
Flujo neto de operacion 177.524 187.205
Flujo neto de inversion (171.988) (350.125)
Flujo neto de financiamiento 117458 289.886
FLUJO NETO TOTAL DEL PERIODO 122.994 126.966
SALDO FINAL DE EFECTIVOY EFECTIVO EQUIVALENTE 409.157 294.261

Memoria Anual 2011




El flujo de operacidn registrd una variacion negativa de MUS$9.681 al cierre de diciembre de 2011, en comparacién al afio anterior, debido principalmente a
mayores dividendos pagados de MUS$160.503 asociado con los dividendos pagados en enero, mayo y septiembre de 2011, menor recaudacién de cuentas
por cobrar de MUS$96.847 y un efecto negativo en ajustes en inventarios de MUS$73.890. Lo anterior fue parcialmente compensado por mayor utilidad del
perfodo de MUS$160.253, una variacion positiva en ajustes por impuestos a las ganancias de MUS$78.641 y menor pago de cuentas por pagar de MUS$78.100.
Las actividades de inversion presentaron una variacion positiva de MUS$178.137, comparando los doce meses de 2010y 2011. Las principales variaciones
fueron menores compras de propiedades, plantas y equipos que disminuyeron en MUS$115.447 principalmente debido a menores inversiones en el proyecto
Angamos, compensado en parte por mayores inversiones en el proyecto en construccion Ventanas IV, y mayores otras entradas de efectivo de MUS$48.137
producto de mayores rescates de inversiones financieras, parcialmente compensado por menores ingresos asociados a devolucion de IVA de los proyectos.

Las actividades de financiamiento representaron un menor flujo de MUSS$172.428 al cierre de diciembre de 2011, comparado con 2010. Esta reduccion se
debe fundamentalmente a que los flujos de préstamos de largo plazo disminuyeron en MUS$169.235 producto de menores desembolsos asociados al
financiamiento del proyecto Angamos.

6. BALANCE DE ENERGIA

La siguiente tabla muestra la generacion de energfa, las compras y las ventas de las subsidiarias operativas en cada uno de los mercados en que AES Gener
participa.

SIC SING SADI SIN

p AES Eléctrica Eléctrica
ENERGIA (GWH) Gener!" Santiago Ventanas Norgener TermoAndes Angamos TermoAndes AES Chivor Total
GENERACION
Hidro 1.183 - - - - - - 5338 6.521
Termo 2467 1.997 1.855 2.070 732 1.281 2.543 - 12.945
TOTAL 3.650 1.997 1.855 2.070 732 1.281 2.543 5338 19.466
COMPRAS
Spot 112 34 - 76 46 - - 1.777 2.044
Otros generadores 89 - - - - - - - 89
Intercompania 2478 - - - - - - - 2478
TOTAL 2.678 34 = 76 46 = = 1.777 4610
PERDIDAS 21 (0) = (47) 61) (31) = 14 (104)
VENTAS
Distribuidoras® 4.982 22 - - - - - 3572 8.575
Clientes libres 941 606 - 1.882 73 254 914 - 4671
Spot 426 779 - 216 643 996 1.629 3.558 8.248
Intercompania - 623 1.855 - - - - - 2478

(1) Energfa Verde fue fusionada con AES Gener a fines de 2011.
(2) Lasventas a distribuidoras incluyen ventas realizadas para cumplir con compromisos asociados a un generador miembro del SIC que fue declarado en quiebra durante el mes de septiembre
de 2011.
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7. ANALISIS DE MERCADO

La actividad de generacién de AES Gener en Chile se desarrolla fundamentalmente en torno a dos grandes sistemas eléctricos, el Sistema Interconectado
Central, que cubre desde el sur de la Il regién hasta la X regién y el Sistema Interconectado del Norte Grande, que abarca la |, la XV y parte de la Il regiones.
En Colombia, AES Chivor es una de las principales operadoras del Sistema Interconectado Nacional. Cabe sefalar que TermoAndes también realiza ventas al
Sistema Argentino de Interconexion.

Sistema Interconectado Central (SIC)
El costo marginal promedio aumenté 34% comparando los afios 2010y 2011 en lo que influyd fundamentalmente una hidrologia seca, ademas de un aumento

en el precio de diesel. Al 31 de diciembre de 2011, las empresas del Grupo AES Gener, incluido Guacolda, aportaron 26% de la generacion neta del SIC. La
tabla a continuacion muestra las principales variables del SIC al cierre de diciembre de 2011y 2010.

Diciembre Diciembre
siC 20M 2010
Variacién demanda (%) 51 58
Consumo promedio mensual (GWh) 3.650 3474
Costo marginal promedio (Quillota 220 kV) USS/MWh 181,0 135,2

Sistema Interconectado del Norte Grande (SING) y Sistema Argentino de Interconexion (SADI)

La disminucion en el costo marginal de 21% en el SING se explica principalmente por mayor generacién con GNL durante 2011 en comparacion con igual
periodo de 2010y, adicionalmente, la disponibilidad de las nuevas centrales a carbodn. Al 31 de diciembre de 2011, las empresas del Grupo AES Gener aportaron
31% de la generacion neta del SING, considerando la generacion de ambas unidades de Angamos, que iniciaron su operacién comercial en abril y octubre
de 2011, respectivamente, y su generacion durante el periodo de pruebas de comisionamiento. Por su parte, el aporte de TermoAndes al SADI a diciembre
de 2011 corresponde al 2,2% de la generacion del sistema. La tabla a continuacién muestra las principales variables del SING/SADI durante 2011y 2010.

Diciembre Diciembre
SING/SADI 2011 2010
Variacion demanda SING (%) 35 1,0
Consumo promedio mensual SING (GWh) 1.190 1.149
Costo marginal promedio SING (Crucero 220 kV) USS/MWh 95,7 121,5
Costo marginal promedio SADI USS/MWh 28,8 29,8

Sistema Interconectado Nacional Colombiano (SIN)

Los precios en bolsa en ddlares disminuyeron en 40% comparando los afos 2010y 2011 dada la recuperacién de los embalses en Colombia durante el fené-
meno humedo de la Nifia. Cabe sefalar que los precios en bolsa en pesos colombianos disminuyeron aproximadamente 42%. Al 31 de diciembre de 2011,
la generacion de AES Chivor, que fue histérica para la central, representd 9% de la demanda en Colombia. La tabla a continuacién muestra las principales
variables del SIN durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2011y 2010:

Diciembre Diciembre
COLOMBIA 201 2010
Variacion demanda (%) 1,8 2,7
Consumo promedio mensual (GWh) 4763 4679
Precio bolsa promedio USS/MWh 40,3 67,6
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8. ANALISIS DE RIESGO
8.1. Riesgos de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable de los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero varie debido a un cambio en los
precios de mercado. Entre los riesgos de precio de mercado se consideran tres tipos: riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés y riesgo de precio
de combustible.

8.1.1. Riesgo de tipo de cambio

Con excepcion de las operaciones en Colombia, la moneda funcional de la Compania es el dolar estadounidense, dado que los ingresos, costos e inversiones
en equipos son principalmente determinados en base del délar estadounidense. Asimismo, en Chile, la Compafia esta autorizada para declarar y pagar sus
impuestos en dolares estadounidenses. El riesgo de tipo de cambio estd asociado a ingresos, costos, inversiones y deuda denominada en moneda distinta al
dolar estadounidense. Los principales conceptos determinados en pesos chilenos corresponden a las cuentas por cobrar por venta de electricidad y créditos
impositivos mayoritariamente relacionados con créditos de IVA. Al 31 de diciembre de 2011, AES Gener mantenia varios contratos de cobertura (forwards)
con bancos con el propdsito de disminuir el riesgo de tipo de cambio asociado con las ventas de energia, ya que si bien la mayorfa de los contratos de sumi-
nistro de energia de la empresa tienen tarifas denominadas en dolares, su pago se realiza en pesos chilenos utilizando un tipo de cambio fijo por un periodo
determinado. Al cierre de diciembre de 2011, el impacto de una variacion de 10% en la tasa de cambio del peso chileno con respecto al dolar estadounidense
podria generar un impacto de aproximadamente MUSS$12.700 en los resultados de AES Gener. Al 31 de diciembre de 2011, aproximadamente 85,6% de los
ingresos ordinarios y el 91,6% de los costos de la Compafifa estan denominados en dolares estadounidenses.

En relacion alas subsidiarias extranjeras de la Companfa, cabe sefalar que la moneda funcional de AES Chivor es el peso colombiano dado que la mayor parte
de los ingresos, particularmente las ventas por contrato, y los costos operacionales de la subsidiaria estan principalmente ligados al peso colombiano. Al 31
de diciembre de 2011, las ventas en pesos colombianos representaron 12,0% de los ingresos consolidados. Adicionalmente, los dividendos de AES Chivor
estan determinados en pesos colombianos, aunque se utilizan mecanismos de cobertura financiera para fijar los montos en délares estadounidenses. Por
otra parte, los precios spot en el mercado argentino se fijan en pesos argentinos. £l ingreso por estas ventas representd 2,4% de los ingresos consolidados al
cierre de diciembre de 2011.

A nivel consolidado, las inversiones en plantas nuevas y equipos de mantencion son principalmente fijadas en dolares estadounidenses. Las inversiones de
corto plazo asociadas al manejo de caja son efectuadas mayoritariamente en ddlares estadounidenses. Al 31 de diciembre de 2011, 82,0% de las inversiones y
saldos en cuenta corriente estdn denominadas en délares estadounidenses, 15,1% en pesos chilenos, 2,2% en pesos colombianos y 0,7% en pesos argentinos.

Con respecto a la deuda (préstamos bancarios y obligaciones con el publico) denominada en moneda distinta al dolar estadounidense, AES Gener ha tomado
coberturas en forma de swaps de moneda para eliminar el riesgo de tipo de cambio. Para los bonos denominados en UF emitidos en 2007 por aproximada-
mente MUSS$219.527, AES Gener contraté un swap de tipo de cambio con la misma vigencia de la deuda. Al cierre de diciembre 2011, el 98,1% de la deuda
de AES Gener y sus subsidiarias estd denominada en doélares estadounidenses, incluyendo los bonos mencionados previamente. La siguiente tabla muestra
la composicion de la deuda por moneda en base al capital adeudado, al 31 de diciembre de 2011y 2010:

Diciembre Diciembre
MONEDA 20Mm 2010
% %
Us$ 98,1 97,2
UF 19 2,2
Col$ 0,0 0,6
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8.1.2. Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o flujos futuros de efectivo de instrumentos financieros fluctéien debido a cambios en las
tasas de interés de mercado. La exposicion de la Compania al riesgo de cambio en tasas de interés de mercado se relaciona principalmente con obligaciones
financieras a largo plazo con tasas de interés variables.

La Companfa administra su riesgo de tasa de interés manteniendo un portafolio equilibrado de deuda a tasa fija y variable. Para mitigar el riesgo de tasa de
interés con obligaciones a largo plazo, AES Gener ha tomado coberturas en forma de swaps de tasa de interés. Actualmente, existen swaps de tasa de interés
para una parte importante de la deuda asociada a las subsidiarias Empresa Eléctrica Ventanas S.A. (Eléctrica Ventanas) y Eléctrica Angamos. La siguiente tabla
muestra la composicion de la deuda por tipo de tasa al 31 de diciembre de 2011y 2010:

Diciembre Diciembre
TASA 201 2010
% %
Tasa Fija 90,1 874
Tasa Variable 9,9 12,6

8.1.3. Riesgo de precio de combustible

El Grupo se ve afectado por la volatilidad de ciertos combustibles. Los combustibles utilizados por la Compafia, principalmente carbdn, diesel y gas natural
licuado (GNL), son “‘commodities” con precios internacionales fijados por factores de mercado ajenos a la Comparnia. En el caso de diesel y GNL, se compran
sobre la base del precio internacional del petréleo, a través de acuerdos bilaterales con proveedores locales. El riesgo de precio de combustible estéd asociado
a las fluctuaciones en estos precios.

El precio de combustibles es un factor clave para el despacho de las centrales y los precios spot tanto en Chile como en Colombia. La variacion del precio
de los combustibles tales como el carbén, diesel y gas natural pueden hacer variar la composicion de costos de la Compafia a través de las variaciones en el
costo marginal. Dado que AES Gener es una empresa con una mezcla de generacién principalmente térmica, el costo de combustible representa una parte
importante de los costos de venta.

Actualmente, la mayorfa de los contratos de venta de energia eléctrica de AES Gener incluyen mecanismos de indexacién que ajustan el precio en base a
aumentos o disminuciones en el precio de carbon, segun los indices y calendarios de ajuste particulares de cada contrato. Adicionalmente, la Compariia ha
estructurado una estrategia de compra de carbén, manteniendo una parte a precio fijo y otra a precio variable, de manera de alinear sus costos de generacion
con los ingresos asociados a ventas de energia contratada.

Actualmente, las compras de diesel y GNL no tienen una cobertura asociada. Dado que en la actualidad la energia contratada de AES Gener se encuentra
equilibrada con su generacion eficiente, se espera que las unidades de respaldo que utilizan diesel o GNL operen sélo en condiciones de estrechez tales
como condiciones hidroldgicas secas en el caso del SIC, vendiendo su energia en el mercado spot. Bajo estas condiciones, y considerando que la central de
respaldo Nueva Renca de la subsidiaria Eléctrica Santiago utilizd GNL para su generacion durante este periodo, se estima que un alza del 10% en los cos-
tos del combustible diesel durante el ejercicio 2011, habria significado una variacion positiva de aproximadamente MUS$25.279 en el margen bruto de la
Companfa, mientras que una disminucion del 10% habria significado una variacion negativa de aproximadamente igual magnitud. Cabe sefalar que Nueva
Renca puede utilizar alternativamente diesel o GNL y adquiere volimenes definidos de suministro de GNL bajo contratos de corto plazo cuando su precio
es mas competitivo que el diesel.

8.2. Riesgo de crédito
El riesgo de crédito tiene relacion con la calidad crediticia de las contrapartes con que AES Gener y sus subsidiarias establecen relaciones. Estos riesgos se

ven reflejados fundamentalmente en los deudores por venta y en los activos financieros, incluyendo depdsitos con bancos y otras instituciones financieras
y otros instrumentos financieros.
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Con respecto a los deudores por venta, los clientes de AES Gener en Chile son principalmente compafias distribuidoras y clientes industriales de elevada sol-
venciay sobre 90% de ellas cuenta con clasificaciones de riesgo local y/o internacional de grado de inversién. Las ventas del Grupo AES Gener en el mercado
spot se realizan obligatoriamente a los distintos integrantes deficitarios del CDEC segun el despacho econémico realizado por esta entidad. Cabe sefalar
que un generador miembro del SIC fue declarado en quiebra durante el mes de septiembre de 2011, producto de las pérdidas financieras causadas por las
condiciones hidrologicas secas registradas en el sistema. AES Gener y Eléctrica Santiago presentaron en este proceso de quiebra escritos de verificacion de
crédito por los montos adeudados a cada Comparifa por un total de MUS$64 y MUS$2.680, respectivamente, mas el interés legal convencional, cifras que
han sido provisionados al cierre de diciembre de 2011 (ver nota 32.4.b.4). En Colombia, AES Chivor realiza evaluaciones de riesgo de sus contrapartes basado
en una evaluacion crediticia interna, que en ciertos casos podria incluir garantias. Durante el afio 2010, también en condiciones de sequifa, AES Chivor sufrié
problemas de cobranza con un comercializador de energfa y eventualmente registré una pérdida de MUS$1.300 asociado al monto impago. En este caso, el
comercializador fue expulsado de la Bolsa y AES Chivor presenté acciones para intentar recuperar el monto adeudado.

En cuanto a las inversiones financieras que realizan AES Gener y sus subsidiarias tales como fondos mutuos, depdsitos a plazo y derivados, se ejecutan con
entidades financieras locales y extranjeras con clasificacion de riesgo nacional y/o internacional mayor o igual a"A"en escala de Standard & Poors y Fitch y "A2”
en escala Moody's. Asimismo, los derivados ejecutados para la deuda financiera, se efectian con entidades internacionales de primer nivel. Existen politicas
de caja, inversiones y tesorerfa, las cuales guian el manejo de caja de la Compafia y minimizan el riesgo de crédito.

La exposicion maxima a la fecha de reporte es el valor contable para cada clase de activos financieros mencionados en la Nota 10 Instrumentos Financieros.
La Companfa no mantiene garantias por dichos activos financieros.

8.3. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez esté relacionado con las necesidades de fondos para hacer frente a las obligaciones de pago. El objetivo de la Compafia es mantener un
equilibrio entre la continuidad de fondos y flexibilidad financiera a través de flujos operacionales normales, préstamos bancarios, bonos publicos, inversiones
de corto plazo, lineas de crédito comprometidas y no comprometidas.

Al 31 de diciembre de 2011, AES Gener contaba con un saldo en fondos disponibles liquidos de MUS$537.778, que incluye efectivo y equivalentes al efectivo
de MUS$409.157 y depdsitos a plazo y fondos mutuos de liquidez inmediata en délares estadounidenses por un total de MUS$128.621, registrados en otros
activos financieros corrientes. En tanto, al cierre de diciembre de 2010, el saldo en fondos disponibles liquidos fue de MUS$592.890, incluyendo efectivo y
equivalentes al efectivo de MUS$294.261 y depdsitos a plazo y fondos mutuos de liquidez inmediata de MUS$298.629. Cabe sefalar que el saldo de efectivo
y equivalentes al efectivo incluye efectivo, depdsitos a plazo con vencimiento original inferior a tres meses, valores negociables, fondos mutuos correspon-
dientes a inversiones en dolares estadounidenses de bajo riesgo y con disponibilidad inmediata, derechos con pactos con retroventa y derechos fiduciarios.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2011, AES Gener cuenta con lineas de crédito comprometidas y no utilizadas por aproximadamente MUS$257.635
ademas de lineas de crédito no comprometidas y no utilizadas por aproximadamente MUS$335.715. Cabe sefalar que en octubre de 2011 AES Gener suscribio
una nueva linea comprometida con un sindicado de bancos locales por UF 6.000.000 (MUS$257.635) con vencimiento en octubre de 2016. Esta nueva linea
reemplaza las lineas comprometidas no utilizadas anteriores, las cuales fueron canceladas en forma simultdnea (ver nota 32.3.d).

En relacion al pago de deuda, AES Gener no tiene vencimientos importantes durante los proximos dos afos. Cabe sefialar que el vencimiento del afo 2014
se redujo significativamente desde MUS$628.344 al 30 de junio de 2011 a MUS$379.567 al 31 de diciembre de 2011 mediante el proceso de refinanciamiento
concluido en el mes de agosto de 2011. Este proceso, como parte del activo manejo de pasivos de la Compafifa, fue efectuado para extender el vencimiento
de parte importante de la deuda corporativa. El proceso incluy6 la aceptacion de ofertas de permuta y rescate voluntario de aproximadamente 63% del bono
estadounidense de MUS$400.000 con vigencia 2014, el rescate voluntario de aproximadamente 48% del bono chileno Serie Q de MUS$196.000 con vigencia
2019y la emision de un nuevo bono estadounidense por un total de MUS$401.682 con vigencia 2021, a una tasa de interés de 5,25%. El gréfico y tabla a
continuacion, muestra el calendario de vencimientos, basado en el capital adeudado, en millones de délares estadounidenses:
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TABLA DE AMORTIZACION DE DEUDA

1.200

1.000

800

600

400

Millones de US$

200

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021+
Anos
Al 31-12-20M
Vencimiento

Tasa interés promedio 2012 2013 2014 2015 2016+
TASA FUUA
(UF con swap a USS) 5,50% - - - 47,0 -
(UF con swap a US$) 7,34% - - - - 172,5
(US9) 7,50% - - 1471 - -
(US$) 525% - - - - 401,7
(USS) 8,00% - - - - 102,2
(UF) 7,50% 08 09 1,0 1,1 399
(US$) 9,75% - - 170,0 - -
(US$) 6,95% 6,0 6,0 30 - -
TASA VARIABLE
(US$) Libor + Spread 21,1 22,5 25,5 259 281,7
(US$) Libor + Spread 21,0 36,6 330 39,1 707,5
(ColS) DTF + Spread - - - - -
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8.4. Riesgos del negocio eléctrico
Los riesgos del negocio eléctrico corresponden a aquellas incertidumbres especificamente asociadas a la industria en que se desempena la Compania.
8.4.1. Hidrologia

Las operaciones de AES Gener en el SIC y en Colombia pueden verse afectadas por las condiciones hidrolégicas, dado que la hidrologia es un factor clave
para el despacho de las centrales y precios en ambos sistemas. La Compafia usa modelos estadisticos propios para evaluar los riesgos relacionados con sus
compromisos contractuales, y en términos generales la estrategia comercial en Chile es contratar a largo plazo la energia de sus centrales eficientes, reservando
asi las otras unidades de mayor costo para ventas en el mercado spot. Por su parte, en Colombia, la estrategia comercial es optimizar el uso del embalse con
el objetivo general de contratar 75-85% de la generacion esperada, tomando en cuenta las condiciones hidrolégicas proyectadas.

8.4.2. Suministro de gas

Debido a las restricciones en el suministro de gas natural, las centrales de ciclo combinado en Chile, incluyendo la central Nueva Renca de Eléctrica Santiago,
actualmente operan alternativamente con diesel o GNL. TermoAndes, siguiendo requerimientos de las autoridades argentinas y buscando maximizar su expor-
tacion de energia al SING, conecté durante el ano 2008 sus dos turbinas a gas al SADI, manteniendo la unidad turbovapor al mercado chileno. De esta manera,
el gas actualmente consumido por las turbinas a gas es considerado como gas de consumo interno y la turbina a vapor se mantiene exportando energia
eléctrica. Durante el segundo trimestre de 2011, especificamente entre principios de mayo y hasta principios de septiembre, TermoAndes fue afectada por
restricciones de gas que significaron que la central no exportara energia hacia el mercado chileno durante este periodo. Adicionalmente, desde mediados de
diciembre de 2011 hasta la fecha, como resultado de la escasez de suministro eléctrico asociado con fallas, mantenimientos y altas temperaturas, TermoAndes
estd vendiendo toda su generacion al SADI. En el actual escenario, la proporcion de la generacion que serd entregada por TermoAndes al mercado argentino
y chileno a corto, mediano y largo plazo dependera de multiples factores entre los cuales se encuentran principalmente la disponibilidad de gas en la cuenca
Noroeste y las expansiones en la capacidad de transporte de la red eléctrica argentina que se encuentran en curso.

Memoria Anual 2011 | AES Gener



8.4.3. Marco Regulatorio

Como empresas de generacion eléctrica, AES Gener, sus subsidiarias y asociadas estdn sujetas a regulacion relativa en diversos aspectos del negocio. El
marco regulatorio actual que rige a las empresas de suministro de electricidad ha estado vigente en Chile desde 1982 y en Colombia desde 1994. AES Gener
también estd sujeto a normas ambientales, las que, entre otros, exigen realizar evaluaciones de impacto ambiental de los proyectos futuros y obtener per-
misos reglamentarios. No se puede garantizar que las leyes o normas de los paises en que se opera o se tienen inversiones no serdn modificadas, 0 no seran
interpretadas en una manera que podria afectar a la Compania en forma adversa o que las autoridades gubernamentales otorguen efectivamente cualquier
autorizacion ambiental solicitada. AES Gener participa activamente en el desarrollo del marco regulatorio, haciendo comentarios y propuestas a los proyectos
de ley presentados por las autoridades.

Cabe sefalar que el 23 de junio de 2011 una nueva regulacion medioambiental fue promulgada, la cual establece nuevos limites de emision de material
particulado y gases producto de la generacion termoeléctrica. Para centrales existentes, incluyendo aquellas en construccion, los nuevos limites de material
particulado serdn efectivos a partir de 2013y los nuevos limites para SO2, NOX'y emisiones de mercurio se aplicaran desde junio de 2015. Se estima que entre
el 2012y 2014/15, AES Gener invertird aproximadamente MUS$280.000 en equipos de control de emision en cuatro centrales de carbdn antiguas (construidas
entre 1964 y 1997) y en las unidades de carbén de su asociada Guacolda, para dar cumplimiento a esta norma. La Companfa se encuentra solicitando coti-
zaciones de equipos que permitan precisar el monto de las inversiones requeridas como asimismo el plazo en que estas se efectuaran. Las nuevas plantas a
carbon de AES Gener, incluyendo las unidades que entraron en operacion recientemente y las actualmente en construccion, tales como Nueva Ventanas y
Ventanas IV en el SICy las unidades 'y I de Angamos en el SING, no requeririan de inversiones adicionales.

8.4.4. Proyectos de inversién
La ejecucion de los proyectos de inversién en desarrollo por la Comparnia depende de numerosos factores, incluyendo la disponibilidad del combustible, el

costo y la disponibilidad de equipos de construccion y financiamiento, y el efecto de las demoras o dificultades en los procesos de autorizaciones y permisos
reglamentarios. La construccion de nuevas instalaciones podré verse afectada adversamente por factores tipicamente relacionados con dichos proyectos.
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ESTADOS FINANCIEROS
RESUMIDOS

DE EMPRESAS FILIALES

Correspondientes al ejercicio terminado
al 31 de diciembre de 2011

Los estados financieros de las empresas filiales son preparados al y por los mismos periodos que la matriz, AES Gener

S.A, aplicando constistentemente las mismas politicas contables.

Los estados financieros de las sociedades sefaladas en el oficio circular N°555 se encuentran a disposicion del publico

en las oficinas de AES Gener S.A. y de la Superintendencia de Valores y Seguros.
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Empresa Eléctrica Angamos S.A.

31-12-201M 31-12-2010

ACTIVOS MUS$ MUS$
Corrientes 189.178 60.265
No Corrientes 1.041.072 1.009.341
TOTAL ACTIVOS 1.230.250 1.069.606
31-12-2011 31-12-2010

PATRIMONIO NETO Y PASIVOS MUSS MUSS
Corrientes 102.348 60.707
No corrientes 813.687 648239
Patrimonio neto 314.215 360.660

TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVOS 1.230.250 1.069.606

31-12-20M 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS$ MUS$
Margen Bruto 55.296 (1.439)
Ganancias (pérdidas) antes de impuesto 26.205 (2.375)
Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias (6.622) (399)
GANANCIAS (PERDIDAS) 19.583 (1.976)
31-12-201 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS$ MUSS$
Ganancias (pérdidas) 19.583 (1.976)
Total Otros Ingresos y costos con cargo o abono a patrimonio (66.045) (41.221)
TOTAL RESULTADO DE INGRESOS Y COSTOS INTEGRALES (46.461) (43.197)
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31-12-201 31-12-2010

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO MUSS$ MUSS$
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de operacion 9.959 (37.982)
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de inversion (117.323) (257.809)
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de financiacion 165.954 308.657
Incremento (decremento) neto en efectivo y equivalentes al efectivo 58.590 12.866
Efecto de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalente al efectivo (2.710) (1.023)
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo inicial 12.585 741
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo final 68.465 12.585

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2011 336.927 1.125 2.604 16.995 3.009 - 360.660
Cambios en patrimonio - - 16 (66.045) 19.583 - (46.447)

336.927

22.593 314.215

(49.050)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS$ MUSS MUSS
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2010 233,671 1.125 2.590 58.215 4.985 - 300.586
Cambios en patrimonio 103.256 - 14 (41.221) (1.976) - 60.074

3.009 360.660

336.927

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

2,604 16.995
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Norgener S.A. y Filiales

31-12-201M 31-12-2010

ACTIVOS MUS$ MUS$
Corrientes 292.242 149.340
No Corrientes 2.263.900 2.112.227
TOTAL ACTIVOS 2.556.142 2.261.567
31-12-20M 31-12-2010

PATRIMONIO NETO Y PASIVOS MUSS MUSS
Corrientes 187.649 125.204
No corrientes 1.775.785 1.526.604
Patrimonio neto 592.708 609.759
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 2.556.142 2.261.567
31-12-201M 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS
Margen Bruto 155.569 72.773
Ganancias (pérdidas) antes de impuesto 83.983 13.925
Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias 18.100 2.739
GANANCIAS (PERDIDAS) 65.883 11.186
31-12-20M 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS
Ganancias (pérdidas) 65.883 11.186
Total Otros Ingresos y costos con cargo o abono a patrimonio (78.272) (50.188)
TOTAL RESULTADO DE INGRESOS Y COSTOS INTEGRALES (12.389) (39.002)
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31-12-201 31-12-2010

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO MUSS$ MUSS
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de operacion 46.378 20.539
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de inversion (265.387) (289.825)
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de financiacion 259327 310.120
Incremento (decremento) neto en efectivo y equivalentes al efectivo 40.318 40.834
Efecto de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalente al efectivo (3.021) (1.185)
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo inicial 40.991 1.342
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo final 78.288 40.991

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2011 261.538 - 196.669 (68.284) 219.819 17 609.759
Cambios en patrimonio - - 338 (78.272) 60.883 - (17.051)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 261.538 197.007

(146.556)

280.702

17 592.708

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2010 261.538 - 175.483 (18.096) 229.786 16 648.727
Cambios en patrimonio - - 21.186 (50.188) (9.967) 1 (38.968)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE2010  261.538 196.669

(68.284)

219.819

609.759
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Empresa Eléctrica Ventanas S.A.

31-12-201M 31-12-2010

ACTIVOS MUS$ MUS$
Corrientes 16.773 37.406
No Corrientes 409.518 425.180
TOTAL ACTIVOS 426.291 462.586
31-12-20M 31-12-2010

PATRIMONIO NETO Y PASIVOS MUSS MUSS
Corrientes 39.506 38336
No corrientes 408470 404.796
Patrimonio neto (21.685) 19454

TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVOS 426.291 462.586

31-12-201M 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS$ MUS$
Margen Bruto 43.034 26.800
Ganancias (pérdidas) antes de impuesto 16.446 521
Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias 2.849 90
GANANCIAS (PERDIDAS) 13.597 431
31-12-20M 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS$
Ganancias (pérdidas) 13.597 431
Total Otros Ingresos y costos con cargo o abono a patrimonio (11.915) (8.967)
TOTAL RESULTADO DE INGRESOS Y COSTOS INTEGRALES 1.682 (8.536)
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31-12-20M 31-12-2010
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO MUSS$ MUSS
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de operacion 45430 27.822
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de inversion (2.101) (13.511)
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de financiacion (61.809) 14.040
Incremento (decremento) neto en efectivo y equivalentes al efectivo (18.480) 28.351
Efecto de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalente al efectivo (108) (364)
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo inicial 28.342 355
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo final 9.754 28.342

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2011 77.068 - 116 (27.013) (30.717) - 19.454
Cambios en patrimonio (42.821) - - (11.915) 13.597 - (41.139)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 116 38.928

(17.120)

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2010 84.568 - 107 (18.046) (31.148) - 35.481
Cambios en patrimonio (7.500) - 9 (8.967) 431 - (16.027)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 116 (27.013)
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Energen S.A.

31-12-201M 31-12-2010
ACTIVOS MUS$ MUS$
Corrientes 114 23
No Corrientes 94 -
TOTAL ACTIVOS 208 23

31-12-20M 31-12-2010
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS MUSS MUSS
Corrientes 12 2
No corrientes 187 -
Patrimonio neto 9 21
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 208 23

31-12-20M 31-12-2010
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS

Margen Bruto - -

Ganancias (pérdidas) antes de impuesto (12) (17)

Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias - -

GANANCIAS (PERDIDAS) (12) (17)

31-12-20M 31-12-2010
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS$
Ganancias (pérdidas) (12) (17)

Total Otros Ingresos y costos con cargo o abono a patrimonio - -

TOTAL RESULTADO DE INGRESOS Y COSTOS INTEGRALES (12) (17)
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31-12-201 31-12-2010

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO MUSS$ MUSS$
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de operacion (3) (17)
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de inversion - -
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de financiacion - -
Incremento (decremento) neto en efectivo y equivalentes al efectivo (3) (17)
Efecto de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalente al efectivo M )
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo inicial 17 36
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo final 13 17

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2011 38 - - - (17) - 21

Cambios en patrimonio - -

- - (12)

- (12)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2010 119 - - - 81) - 38
Cambios en patrimonio (81) - - - 64 - 17)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
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Energy Trade & Finance Co.

31-12-201M 31-12-2010

ACTIVOS MUSS MUSS$
Corrientes 223218 95.876
No Corrientes 664.053 690.768
TOTAL ACTIVOS 887.271 786.644
31-12-20M 31-12-2010

PATRIMONIO NETO Y PASIVOS MUSS MUSS
Corrientes 37.870 51.129
No corrientes 283.546 274428
Patrimonio neto 565.855 461.087
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 887.271 786.644
31-12-20M 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUS$ MUS$
Margen Bruto 232.019 205.049
Ganancias (pérdidas) antes de impuesto 183.962 170.033
Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias 66.431 56.503
GANANCIAS (PERDIDAS) 117.531 113.530
31-12-201M 31-12-2010

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS
Ganancias (pérdidas) 117.531 113.530
Total Otros Ingresos y costos con cargo o abono a patrimonio (12.783) 34.356

TOTAL RESULTADO DE INGRESOS Y COSTOS INTEGRALES 104.748 147.886
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

31-12-201M 31-12-2010

MUSS$ MUSS

Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de operacion 141415 152610
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de inversion (5.726) (4.339)
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de financiacion (13.015) (216.973)
Incremento (decremento) neto en efectivo y equivalentes al efectivo 122.674 (68.702)
Efecto de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalente al efectivo

Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo inicial 5468 74.170
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo final 128.142 5.468

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2011 23.597 16.002 - 69.857 351.566 65 461.087
Cambios en patrimonio - - - (12.783) 117.507 44 104.768

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

469.073 109 565.855

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUSS MUSS$ MUS$ MUSS MUSS MUS$
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2010 205.149 16.002 - 16.020 257.705 80 494.956
Cambios en patrimonio (181.552) - - 53.837 93.861 (15) (33.869)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 69.857

351.566 65 461.087
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Gener Argentina

31-12-201M 31-12-2010
ACTIVOS MUSS MUS$
Corrientes 73.983 63.858
No Corrientes 292579 272.550
TOTAL ACTIVOS 366.562 336.408
31-12-201M 31-12-2010
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS MUSS MUSS
Corrientes 67.454 35.733
No corrientes 64.077 66.980
Patrimonio neto 235.031 233.695
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 366.562 336.408
31-12-201M 31-12-2010
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS
Margen Bruto 18429 (12.762)
Ganancias (pérdidas) antes de impuesto 6.702 (30.282)
Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias 5377 (7.902)
GANANCIAS (PERDIDAS) 1.325 (22.380)
31-12-2011 31-12-2010
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES MUSS MUSS
Ganancias (pérdidas) 1.325 (22.380)
Total Otros Ingresos y costos con cargo o abono a patrimonio 1 38

TOTAL RESULTADO DE INGRESOS Y COSTOS INTEGRALES
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31-12-201 31-12-2010

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO MUSS$ MUSS
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de operacion 29.173 30.129
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de inversion (42.760) (17.909)
Flujo de efectivo netos de (utilizados en) actividades de financiacion - -
Incremento (decremento) neto en efectivo y equivalentes al efectivo (13.587) 12.220
Efecto de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalente al efectivo (294) (148)
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo inicial 20371 8.299
Efectivo y equivalente al efectivo, estado de flujo de efectivo, saldo final 6.490 20.371

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS MUSS
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2011 224929 - - 91 (61.401) 70.076 233.695
Cambios en patrimonio - - - 7 673 656 1336

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

224.929

235.031

Capital Prima Otras Otras Resultados Participacion Total
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO Emitido Emisién  Participaciones Reservas  retenidos  minoritaria  Patrimonio

MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial ejercicio actual al 01 de enero de 2010 224929 - - 66 (46.077) 77.119 256.037
Cambios en patrimonio - - - 25 (15.324) (7.043) (22.342)

SALDO FINAL EJERCICIO ACTUAL AL 31 DE DICIEMBRE DE2010  224.929

(61.401)

70.076 233.695
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HECHOS RELEVANTES COMUNICADOS A LA
SUPERINTENDENCIA DE VALORES

Y SEGUROS (SVS) EN 2011

3 de enero

Hecho esencial

En respuesta al Oficio N° 28804 del 31 de diciembre de
2010, se complemento informacién enviada en carac-
ter de Hecho Esencial el 30 de diciembre de 2010 en
relacion al impacto de las transacciones alcanzadas por
la filial Eléctrica Santiago con los transportistas de gas
natural, asociadas a las compensaciones fijas y variables
contempladas en dichos acuerdos (aproximadamente
MUS$70.000 reflejados en los Estados Financieros al 31
de diciembre de 2010), como también en relacién a los
pagos futuros que deberd efectuar Eléctrica Santiago en
virtud de las referidas transacciones alcanzadas (ahorro
anual de MUS$24.000 hasta el afio 2022 y de MU$6.000
entre los afios 2023 y 2028).

4 de febrero

Se envia informacion relativa al pago de honorarios efec-
tuados a auditores externos, por el periodo comprendido
entre el 1°de mayo y el 31 de diciembre de 2010.

31 de marzo

Seinformé ala SVS sobre la Convocatoria a Junta Ordinaria
y Extraordinaria de Accionistas para el dia 26 de abril de
2011 para considerar las siguientes materias:

Junta Ordinaria:

1. Aprobacion de los Estados Financieros y de la Memoria
Anual por el ejercicio que finalizé el 31 de diciembre del
2010, incluido el informe de la empresa de Auditoria
Externa;
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2. Distribucién de utilidades y reparto de dividendos,
y especialmente el pago de un dividendo definitivo
adicional de US$0,0119880 por accién con cargo a las
utilidades del ejercicio 2010y, asimismo, un dividendo
eventual con cargo a las reservas para futuros dividendos
de US$0,0089220 por accion;

3. Determinacion de la remuneracion de los miembros del
Comité de Directores, aprobacion del presupuesto del
Comité y sus asesores para el afio 2011 e informacion
de los gastos y las actividades desarrolladas por dicho
Comité durante el afio 2010;

4. Designacion de una empresa de Auditorfa Externa para
el ejercicio 2011;

5. Politica de Dividendos;

6. Informacion sobre las operaciones entre partes re-
lacionadas a que se refiere el Titulo XVI de la Ley de
Sociedades Andnimas; y

7. Demas materias propias de este tipo de Juntas.
Junta Extraordinaria:

1 Actualizar los estatutos sociales a fin de adaptarlos a
las modificaciones introducidas por la Ley N° 20.382
sobre Gobiernos Corporativos a la Ley N° 18.046 sobre
Sociedades Andnimas.

2. Adoptar todos los demés acuerdos necesarios para mate-
rializar las decisiones que adopte la Junta Extraordinaria
que se convoca.



27 de abril

Se inform¢ del acuerdo adoptado por la Junta Ordinaria
de Accionistas de AES Gener para la distribucion de los
siguientes dividendos:

Dividendo definitivo adicional de US$0,0119880 por
accion por un total de US$96.739.552,01, correspon-
diente al 56,98% de las utilidades del ejercicio 2010,
al que deberd sumarse el dividendo provisorio de
US$0,00905 por accién distribuido durante el mes de
enerode 2011 por un total de US$73.030.776,25, corres-
pondiente al 43,02% de las utilidades del ejercicio 2010.
Ambos dividendos comprenden aproximadamente el
100% de las utilidades del ejercicio 2010 equivalente a
US$169.770.328,26.

ii) Dividendo definitivo eventual con cargo a la “reserva
de dividendos propuestos” de US$0,0089220 por
accién que totaliza la cantidad de US$71.997.854,77,
correspondiente al 24,76% de la cuenta “reserva de
dividendos propuestos”.

El' monto total de la distribucion aprobado por la refe-
rida Junta, incluyendo los dividendos con cargo a las
utilidades del afo 2010y el dividendo eventual a cargo
de la reserva de dividendos propuestos es equivalente
a US$241.768.183,03. Este dividendo fue pagado a los
accionistas a partir del dia 6 de mayo de 2011.

13 de mayo

Se envia documentacion legal en la que consta el Texto
Refundido de los estatutos de AES Gener aprobados por
la Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada el 26 de
abril de 2011.

7 de junio

Hecho esencial

Se informo en cardcter de Hecho Esencial que el 6 de
juniode 2011y en el contexto del desarrollo del Proyecto
Hidroeléctrico Alto Maipo (PHAM), del cual es titular AES
Gener, se suscribié con Aguas Andinas S.A. un convenio
relativo fundamentalmente a la utilizacion en el referido
proyecto de los recursos hidricos de la Laguna Negra y
Laguna Lo Encanado. Si informa a la SVS que el impacto
que tendrd para AES Gener la suscripcion de este convenio
se materializard principalmente una vez que PHAM se
encuentre en etapa de generacion.

30 de junio

Se da respuesta al Oficio N°17.065 del 22 de junio de 2011,
mediante el cual la SVS solicité informacion en relacion a
diferencias en el capital pagado de AES Gener informado
a la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de
abrilde 2011 (US$1.901.720), y el sehalado en los estados
financieros al 31 de diciembre de 2010 (US$1.907.994).
Si informd a la SVS que se efectud el ajuste contable
respectivo, ajuste que no origind ningun efecto sobre el
patrimonio y/o resultado de la Compafia.
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14 de julio

Hecho esencial

Se informé en cardcter de Hecho Esencial que AES
Gener, anuncid su intencién de:

a) Emitir y colocar en los mercados internacionales y al
amparo de la Norma 144-A y la Regulacion S de las
normas de valores de los Estados Unidos de América,
bonos de largo plazo por hasta un monto méaximo de
US$475.000.000 y con un vencimiento de hasta 10 afos
desde la fecha de su colocacion (los “Bonos 144-A")
con el objeto entre otros, de permutar todo o parte
de aquellos bonos por un monto de US$400.000.000
que AES Gener colocd en los mercados internacionales,
con fecha 22 de marzo de 2004, con una tasa de interés
del 7,50% y que vencen el aho 2014, al amparo de la
Norma 144-Ay la Regulacion S por los Bonos 144-A o
el rescate voluntario de los Bonos Extranjeros Originales
por dinero efectivo, respectivamente; y

b) Adquirir total o parcialmente los Bonos Serie Q emitidos
con cargo a lalinea de bonos inscrita en el Registro SVS
con fecha 9 de noviembre de 2007), concediendo a
todos los tenedores de los Bonos Serie Q la opcion de
rescate anticipado voluntario, sujeto a la condicion de
que con anterioridad a la fecha de rescate, AES Gener
emita y coloque con éxito los Bonos 144-A.

27 de julio

Hecho esencial

Seinformo en caracter de Hecho Esencial que el Directorio
de AES Gener aprob¢ la constitucion de una filial de
la filial Norgener, que se denominara Alto Maipo SpA,
cuyo Unico accionista serd la filial Norgener y que seré el
vehiculo legal a través del cual se desarrollara el Proyecto

Hidroeléctrico Alto Maipo.
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Hecho esencial

Seinformo en caréacter de Hecho Esencial la renuncia del
sefor Jorge Rodriguez Grossi al cargo de director titulary
como miembro del Comité de Directorio de AES Gener. El
directorio acordé elegir en su reemplazo, como director
titular al senor Radovan Roque Razmilic Tomicicy se dejé
constancia de que el sefior Britaldo Soares actuard como
director suplente del recién designado sefior Razmilic.

25 de agosto

Se inform¢ del acuerdo de Directorio de distribuir con
cargo a las utilidades del ejercicio 2011, la cantidad de
US$79.000.000 mediante el reparto de un dividendo
provisorio de US$0,0097900 por accién, a ser pagado a
partir del dia 14 de septiembre de 2011.

26 de agosto

Hecho esencial

Se informd en caracter de Hecho Esencial que con fecha
24 de agosto de 2011, el Directorio de AES Gener acordd
una Politica General de Habitualidad para la aprobacién
de operaciones con partes relacionadas de acuerdo a
los términos del articulo 147 de la Ley sobre Sociedades
Andnimas.

Hecho esencial

Se informd en caracter de Hecho Esencial que con fecha
24 de agosto de 2011, el Directorio de AES Gener designé
al Director Titular sefior Radovan Roque Razmilic Tomicic
como miembro del Comité de Directores, en reemplazo
del sefor Jorge Rodriguez Grossi.

30 de agosto

Hecho esencial

Se informd en caracter de Hecho Esencial que con fecha
26 de agosto de 2011, la filial Norgener suscribié con la
Corporacién Nacional del Cobre (Codelco) contratos de
suministro de electricidad para satisfacer la demanda
de nuevas faenas mineras y requerimientos futuros de
Codelco en el SING. Se informé a la SVS que como con-
secuencia de la referida suscripcion, Norgener asegurd
contratos por aproximadamente el 95% de la generacion
firme de sus dos unidades hasta el mes de agosto de 2028.

Hecho esencial
Se informd en caracter de Hecho Esencial que con fecha 10

deagostode 2011, AES Gener colocd bonos por un monto
total de US$401.682.000 en los mercados internacionales,



al amparo de la Norma 144-A y del Reglamento S de la
Ley de Valores (Securities Act) de 1933 de los Estados
Unidos de América.

1) Se da respuesta al Oficio N° 23239 de fecha 7 de sep-
tiembre de 2011, en relacion a la informacion apare-
cida en la prensa, en el sentido que AES Gener habria
presentado una oferta por los activos de Campanario
Generacion S.A. Se informd que dicha informacion es
falsa y carece de todo fundamento.

S

Se envia informacion sobre el estado de las emisiones
de bonos efectuadas por AES Gener bajo la regla
144A/regulacion S en los mercados internacionales
por US$401.682.000 con vigencia hasta el ano 2021 a
una tasa de interés de 5,25%y por US$400.000.000, con
vigencia hasta 2014 a una tasa de interés del 7,50%.

Hecho esencial

Se informd en caracter de Hecho Esencial que con fecha
26 de octubre de 2011, el Directorio de AES Gener aceptd
las renuncias presentadas por los sefores Andrew Vesey
y Bernerd da Santos a sus cargos de Directores Titulares y
del sefior Britaldo Soares a su cargo Director Suplente de
la sociedad y acord¢ elegir como nuevo Director Titular
al sefior Edward C Hall lll en reemplazo del sefior Vesey y
como su Director Suplente al sefor Fernando Pujals; a la
sefiora Victoria Dux Harker como nueva Directora Titular
en reemplazo del sefior da Santos y como su Director
Suplente al sefior Edgardo Victor Campelo y al sefior
Joel William Abramson como nuevo Director Suplente
del Director Titular sefor Radovan Razmilic Tomicic, en
reemplazo del renunciado Director Suplente sefor Soares.

Se envid informacion legal informando disminucion de
capital de pleno derecho de AES Gener por vencimiento
del plazo para suscribir y pagar remanente de acciones
equivalente a US$1.754.543 provenientes del aumento de
capital acordado por la Junta Extraordinaria de Accionistas
celebrada el 19 de noviembre de 2008.

Se darespuesta al Oficio Circular N°700 del 18 de octubre
de 2011 en relacién al cumplimiento por parte de las
entidades fiscalizadas de las Resoluciones N° 1988 y 1989
del Consejo de seguridad de la ONU.

)

¥
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ANTECEDENTES DE EMPRESAS

RELACIONADAS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

AES Chivor & Cia Sca ESP

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad en comandita por Acciones Extranjera
Direccion

Av. Calle 100 N° 19-54, Piso 9, Bogotd, Colombia
Teléfono

(57 1) 407 9555

Fax

(571)642 7311

Objeto Social

Generacion y comercializacion de energia eléctrica.
Prestacion de servicios de mantenimiento y reparacion de
equipos utilizados en plantas de generacién o similares.

Capital y acciones
Capital pagado
US$0 (Col$0)

Acciones suscritas y pagadas

222.818.836

Participacion

99,98% indirectamente a través de Energy Trade and
Finance Corp.

Directores
Titulares
Daniel Stadelmann®

Suplentes
Federico Echavarria
Luis Carlos Valenzuela Arminio Borjas®
Roberto Junguito Bernerd Da Santos
Felipe Cerén™ Javier Giorgio®
Francisco Morandi Jaime Tupper®
Gerente general

Federico Echavarria

Personal*

Técnicos y administrativos: 29
Profesionales: 53

Ejecutivos: 6

AES Chivor S.A. (Socio Gestor de AES Chivor & Cia SCA E.S.P.)

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Andénima Extranjera

Direccion

Av. Calle 100 Ne 19-54 Piso 9, Bogotd, Colombia
Teléfono

(57 1) 407 9555

Fax

(571)642 7311

Objeto social
Suscripcion, adquisicidn, enajenacion o inversion en
titulos de valores, en acciones, en bonos convertibles en
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accionesy todo tipo de valores de renta fija; inversion en
otras sociedades; inversiéon en toda clase de bienes para
el cumplimiento de su objeto; participacién como socio
de otras entidades, o aporte de capitales, adquisicion o
tenencia de acciones y obligaciones de otras compafias.
Se excluye la posibilidad de avalar y garantizar obligaciones
de terceros y de sus propios accionistas.

Capital y acciones

Capital pagado

US$57.554 (Col$120.000.000)
Acciones suscritas y pagadas
120.000



Participacion

99,99% directa e indirectamente a través de Norgener
S.A, Sociedad Eléctrica Santiago S.A. e Inversiones Nueva
Ventanas S.A.

Directores
Titulares

Felipe Cerén®™
Jaime A. Tupper®

Alto Maipo SpA

Juan Carlos Olmedo
Suplentes

Federico Echavarria
Maria Angélica Miranda
Patricia Aparicio

Gerente general
Federico Echavarria

Identificacion
Naturaleza juridica
Sociedad por Acciones
RUT

76.170.761-2
Direccion

Mariano Sanchez Fontecilla N° 310, Piso 3,
Santiago de Chile
Teléfono

(56 2) 686 8900

Fax

(56 2) 686 8990

Objeto social
Generacion hidroeléctrica de energia; prestacion de
servicios de ingenierfa; transmision y distribucion de
energfa eléctrica.

Empresa Eléctrica Angamos S.A.

Capital y acciones

Capital

Us$200.000

Capital pagado

US$2.000

Acciones emitidas y pagadas

100

Participacion

100% indirectamente a través de Norgener S.A.

Presidente
Daniel Stadelmann®

Directores

Daniel Stadelmann®
Javier Giorgio®
Michael Whittle”

Gerente general
Michael Whittle®”

Identificacion
Naturaleza juridica
Sociedad Anénima Cerrada
RUT

76.004.976-K

Direccion

Mariano Sanchez Fontecilla N° 310, Piso 3,
Santiago de Chile
Teléfono

(56 2) 686 8900

Fax

(56 2) 686 8990

Objeto social

Generacién, transmision, compra, venta y distribucion
de energia eléctrica o de cualquier otra naturaleza, en
cualquier zona del pafs o del extranjero.

Capital y acciones
Capital pagado
US$309.927.180

Acciones emitidas y pagadas

21.002.628.303

Participacion

100% directa e indirectamente a través de Inversiones
Nueva Ventanas S.A.

Presidente
Osvaldo Ledezma®

Directores

Daniel Stadelmann®
Osvaldo Ledezma®
Ivan Jara®

Gerente general
Javier Giorgio®

Personal*

Técnicos y administrativos: 60
Profesionales: 42

Ejecutivos: 2
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Empresa Eléctrica Campiche S.A.

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Anénima Cerrada

RUT

76.008.306-2

Direccion

Alonso de Cordova N° 5151, Oficina 902,
Santiago de Chile

Teléfono

(56 2) 597 9300

Objeto social
Generacion, transmision, comercializacion y distribucion
de energfa eléctrica, extraccion, distribucion y explotacion
de combustibles.

Capital y acciones
Capital pagado
US$8.669.066
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Acciones emitidas y pagadas

522.974.841

Participacion

100% directa e indirectamente a través de Inversiones
Nueva Ventanas S.A.

Presidente
Osvaldo Ledezma®

Directores

Daniel Stadelmann®
Javier Giorgio®
Osvaldo Ledezma®

Gerente general
Ivan Jara®

Personal*

Técnicos y administrativos: 7
Profesionales: 21

Ejecutivos: 1



Empresa Eléctrica Cochrane S.A.

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Anénima Cerrada

RUT

76.085.254-6

Direccion

Alonso de Cordova N° 5151, Oficina 902,
Santiago de Chile

Teléfono

(56 2) 597 9300

Objeto social
Generacion, transmisién, comercializacion y distribucion
de energfa eléctrica, extraccion, distribucion y explotacion
de combustibles.

Empresa Eléctrica Guacolda S.A.

Capital y acciones

Capital pagado

US$1000

Acciones emitidas y pagadas

5.000

Participacion

100% directa e indirectamente a través de Inversiones
Nueva Ventanas S.A.

Presidente
Daniel Stadelmann®

Directores
Luciano Aparicio
Daniel Stadelmann®
Laurie Kelly!'?

Gerente general
Javier Giorgio®

Identificacion
Naturaleza juridica
Sociedad Anénima Cerrada
RUT

96.635.700-2

Direccion

Apoquindo N° 3885, piso 10 Las Condes, Santiago de Chile
Teléfono

(56 2) 362 4031

Fax

(56 2) 362 1675

Objeto social

Explotacién, generacion, transmisiéon, compra, distribu-
cion y venta de energia eléctrica; prestacion de servicios
portuarios y de muelle; servicios de ingenierfa y otros.

Capital y acciones

Capital pagado
MUS$343.160.031

Acciones emitidas y pagadas
217.691.224

Participacion

50%

Presidente
Jorge Rodriguez Grossi

Directores
Titulares

Felipe Ceréon™
Osvaldo Ledezma®
Daniel Stadelmann®
Javier Giorgio®

Sven Von Appen
Marcos Buchi
Eduardo Navarro
Jorge Ferrando

Suplentes

Carlos Aguirre!!?

Laurie Kelly!'?

Juan Ricardo Inostroza™"
Ivan Jara®

Dag Von Appen

Wolf Von Appen
Rodrigo Huidobro
Franco Gorziglia

Gerente general
Marco Arréspide
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Empresa Eléctrica Ventanas S.A.

Identificacion Capital y acciones

Naturaleza juridica Capital pagado

Sociedad Anénima Cerrada US$34.247.395

RUT Acciones suscritas y pagadas

96.814.370-0 39.719.916.310

Direccion Participacion

Alonso de Cérdova N° 5151, Oficina 902, 100% directa e indirectamente a través de Inversiones
Las Condes, Santiago de Chile Nueva Ventanas S.A.

Teléfono

(56 2) 597 9300 Presidente

Daniel Stadelmann®
Objeto social
Generacién, transmision, compra, venta y distribucion Directores
de energia eléctrica o de cualquier otra naturaleza, en  Titulares
cualquier zona del pafs o del extranjero; la extraccion,  Daniel Stadelmann®
distribucién, comercializacion y explotacion, de cualquier Osvaldo Ledezma®
forma, de combustibles solidos, liquidos y gaseosos; la Ivan Jara®
venta y prestacion de servicios de ingenierfa de mante-
nimiento y maestranza; el arrendamiento, construccion Suplentes
0 adquisicion de muelles o puertos y su explotacién,en  Luciano Aparicio”®
cualquier forma que fuere, y la realizacién de todasaque-  Cristidn Anttinez"®
llas otras actividades productivas y comerciales anexaso  Jimena Alvarado”
complementarias de los giros recién mencionados.
Gerente general
Javier Giorgio®

Energen S.A.

Identificacion Capital y acciones

Naturaleza juridica Capital pagado

Sociedad Anénima Extranjera US$33.960 (ARS146.710)

Direccion Acciones emitidas y pagadas

Olga Cossettini 771,1° B, Capital Federal 146.710

CP1107, Republica Argentina Participacion

Teléfono 94% directamente y 6% indirectamente a través de Gener
(54 387) 491 9646 Argentina S.A.

Fax

(54 387) 491 9657 Presidente

Javier Giorgio®
Objeto social
Compray venta mayorista de energfa eléctrica producida Directores titulares
por terceros; importacion, exportacion, consignacion, Martin Genesio
intermediacién y comercializacion de energia eléctrica;  Jorge Rauber®
cualquier tipo de gestién y/o actividad relacionada con la
generacion, transporte y distribucion de energia eléctrica;  Director suplente
la comercializacion de todo tipo de combustible. Osvaldo Ledezma®

Gerente general
Martin Genesio

Memoria Anual 2011 | AES Gener




Energy Trade and Finance Corporation

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Extranjera

Direccion

P.O. Box 309 Ugland House, South Church
Street, Grand Cayman, Islas Cayman
Teléfono

(1 809) 949 8066

Fax

(1 809) 949 8080

Objeto social

Inversion de todo tipo de bienes corporales e incorporales;
compra-venta, comercializacion y elaboracion de todo
tipo de bienes, materiales e inmateriales.

Gasoducto GasAndes S.A.

Capital y acciones

Capital pagado

US$23.596.735

Acciones suscritas y pagadas

23.596.736

Participacion

100% directa e indirectamente a través de Norgener S.A.

Directores

Daniel Stadelmann®
Laurie Kelly!'?

Javier Giorgio®

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Anénima Cerrada
RUT

96.721.360-8

Direccion

Avenida Chena 11650, Parque Industrial Puerta Sur
San Bernardo, Santiago de Chile
Teléfono

(56 2) 366 5960

Fax

(56 2) 366 5983

Objeto social
Transporte de gas por gasoducto, comercializacion,
almacenamiento y procesamiento de gas.

Capital y acciones

Capital pagado

MUS$59.264

Acciones suscritas y pagadas
172.800

Participacion

13%

Presidente
Alain Petitjean

Directores
Alain Petitjean
Ruben Nasta

Raul Montalvan
Marfa Inés Canalis

Philippe Dupuis

Claudia Elsholz

Eric Delafosse

Marisa Basualdo

Hugo Carranza
Alejandro Allier-Montafo
Juan Ricardo Inostroza"
Osvaldo Ledezma®
Matias Pérez

Eduardo Morandé
Eduardo Ojea-Quintana
Santiago Marfort
Fernando Liguori

Matias Brea
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Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Andénima Extranjera
Direccion

Moreno 877, Piso 11, Capital Federal,
Republica Argentina

Teléfono

(54 11) 431 65600

Fax

(54 11) 431 65601

Objeto social
Transporte de gas natural

Capital y acciones
Capital pagado
ARS$83.467 (MUS$19.393)
Acciones suscritas
83.467.000

Acciones pagadas
83.467.000
Participacion

13%

Presidente
Alain Petitjean

Directores

Raul Montalva

Alain Petitjean

Ruben Nasta

Maria Ines Canalis
Eduardo Ojea Quintana
Santiago Marfort

Eric Delafosse

Matias Pérez

Osvaldo Ledezma®
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Gener Argentina S.A.

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Anénima Extranjera
Direccion

Olga Cossettini 771 1° B,

Capital Federal, Republica Argentina
Teléfono

(54 11) 400 02300

Fax

(54 11) 400 02313

Objeto social

Realizacion de operaciones financieras y de inversion por
cuenta propia o de terceros incluyendo el otorgamiento
o latoma de préstamos, aportes de capital, compraventa
de acciones valores mobiliarios y papeles de crédito, tomar
0 mantener participacion en forma directa o a través de
otras sociedades controladas o vinculadas en: la o las
licitaciones de paquetes accionarios de sociedades que
posean como activo centrales hidrdulicas o térmicas aun
no privatizadas por el Gobierno Argentino o en el desa-
rrollo de otros proyectos del sector eléctrico argentino.

Gener Blue Water Limited

Capital y acciones

Capital pagado

US$224.928.640 (AR$544.443.672)

Acciones suscritas y pagadas

544.443.672

Participacion

92,05% directamente y 7,95% indirectamente a través
de Norgener S.A.

Presidente
Javier Giorgio®

Directores titulares
Martin Genesio
Jorge Rauber®

Director suplente
Osvaldo Ledezma®

Gerente general
Martin Genesio

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Limitada Extranjera

Direccion

PO. Box 309 Ugland House, South Church
Street, Grand Cayman, Islas Cayman
Teléfono

(1 809) 949 8066

Fax

(1 .809) 949 8080

Objeto social
Objeto social sin restricciones, pudiendo llevar a cabo

todo tipo de negocios e inversiones.

Genergia Power Ltd.

Capital y acciones

Capital pagado

US$24.165.944

Participacion

100% indirectamente a través de Energy Trade and
Finance Corp.

Directores

Daniel Stadelmann®
Laurie Kelly!?

Javier Giorgio®

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Limitada Extranjera

Direccion

PO. Box 309 Ugland House, South Church
Street, Grand Cayman, Islas Cayman
Teléfono

(1 809) 949 8066

Fax

(1 .809) 949 8080

Objeto social
Inversiones en Sudamérica.

Capital y acciones

Capital pagado

US$22.448.117

Participacion

100% indirectamente a través de Energy Trade and
Finance Corp.

Directores

Daniel Stadelmann®
Laurie Kelly!?

Javier Giorgio®
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Genergia S.A.

Identificacion
Naturaleza juridica
Sociedad Anénima Cerrada
RUT

96.761.150-6

Direccion

Mariano Sanchez Fontecilla 310, Piso 3,
Las Condes, Santiago de Chile
Teléfono

(56 2) 686 8900

Fax

(56 2) 686 8990

Objeto social
Inversiones, servicios de asesorfa de ingenierfa.

InterAndes S.A.

Capital y acciones

Capital pagado

US$22.448.117

Acciones suscritas y pagadas

2488637

Participacion

99,99% indirectamente a través de Genergia Power Ltd.

Presidente
Daniel Stadelmann®

Directores
Titulares

Javier Giorgio®
Daniel Stadelmann®
Laurie Kelly!?

Suplentes
Armando Lolas""®
Luciano Aparicio"™
Jimena Alvarado”

Gerente general
Cristidn Antunez"'®

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Anénima Extranjera
Direccion

Olga Cossettini 771, 1° B, Capital Federal
CP1107, Republica Argentina

Teléfono

(54 387) 491 9646

Fax

(54 387) 491 9657

Objeto social

La explotacion de la concesion de transporte de energia
eléctrica de Interconexién Internacional del Sistema de
Transmision que une la S-E Salta localizada en Argentina
y el Paso Sico en la frontera con Chile y sus ampliaciones.

Capital y acciones

Capital pagado
US$355.876.946 (AR$135.365.996)

Inversiones Nueva Ventanas S.A.

Acciones suscritas y pagadas

135.365.996

Participacion

13% directamente y 87% indirectamente a través de
Gener Argentina S.A.

Presidente
Javier Giorgio®

Directores titulares
Jorge Rauber®
Martin Genesio

Director suplente
Osvaldo Ledezma®

Gerente general
Martin Genesio

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Andénima Cerrada

RUT

76.803.700

Direccion

Mariano Sanchez Fontecilla 310, Piso 3,
Las Condes, Santiago de Chile
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Teléfono

(56 2) 686 8900
Fax

(56 2) 686 8990

Objeto social
Inversion en toda clase de bienes muebles e inmuebles,
corporales e incorporales, participacion en sociedades.



Capital y acciones

Capital pagado

US$358.929.360

Acciones suscritas y pagadas

244.434.219.720

Participacion

100% directa e indirectamente a través de Norgener S.A.

Presidente
Daniel Stadelmann®

Directores

Daniel Stadelmann®
Laurie Kelly?
Luciano Aparicio

Gerente general
Ivan Jara®

Inversiones Termoenergia de Chile Limitada

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad de Responsabilidad Limitada
RUT

78.759.060-8

Direccion

Mariano Sanchez Fontecilla 310, Piso 3,
Las Condes, Santiago de Chile
Teléfono

(56 2) 686 8900

Fax

(56 2) 686 8990

Objeto social

Participacion en proyectos energéticos de todo tipo;
generar, transportar, comercializar y comprar y vender
electricidad y gas y toda clase de energfa por cuenta
propia o ajena.

Capital y acciones

Capital pagado

US$24.165.944

Participacion

99,99% indirectamente a través de Gener Blue Water Ltd.
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Norgener S.A.

Identificacion Acciones suscritas y pagadas
Naturaleza juridica 1.932.764.432

Sociedad Anénima Cerrada Participacion

RUT 99,99% directamente
96.678.770-8

Direcciéon Presidente

Jorge Hirmas 2960, Renca, Santiago de Chile Daniel Stadelmann®
Teléfono

(56 2) 680 4710 Directores

Fax Daniel Stadelmann®

(56 2) 680 4895 Juan Ricardo Inostroza"

Enio Belmonte!
Objeto social
Generacion, transmision y venta de energfa eléctrica. Gerente general
Javier Giorgio®
Capital y acciones
Capital pagado Personal*
US$261.537.627 Técnicos y administrativos: 62
Profesionales: 46
Ejecutivos: 2

Sociedad Eléctrica Santiago S.A.

Identificacion Capital y acciones
Naturaleza juridica Capital pagado
Sociedad Anénima Cerrada US$247.765.685
RUT Acciones suscritas y pagadas
96.717.620-6 125.308.749
Direccion Participacion
Jorge Hirmas 2964, Renca, Santiago de Chile 100% directamente
Teléfono
(56 2) 680 4760 Presidente
Fax Javier Giorgio®
(56 2) 6804743

Directores
Objeto social Javier Giorgio®

Explotacion, generacion, transmision, compra, distribucion Daniel Stadelmann®

y venta de energia eléctrica o de cualquier otra naturaleza;  Gil Posada‘’?

comercializacion de combustibles; prestacion de servicios

de ingeniera. Gerente general
Carlos Moraga

Personal*

Técnicos y administrativos: 31
Profesionales: 21

Ejecutivos: 1
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TermoAndes S.A.

Identificacion

Naturaleza juridica

Sociedad Andénima Extranjera
Direccion

Olga Cossettini 771 1° B, Capital Federal
CP1107, Republica Argentina
Teléfono

(54 38) 749 19646

Fax

(54 38) 749 19657

Objeto social
Produccién, importacion, exportacion y comercializacion
de energia eléctrica.

Capital y acciones

Capital pagado
US$299.833.447 (AR$791.869.516)
Acciones suscritas y pagadas
791.869.516

Las relaciones comerciales de AES Gener S.A. con sus
empresas relacionadas se encuentran reguladas por
contratos vigentes, cuyos efectos se muestran en los
Estados Financieros.

Los ejecutivos de AES Gener S.A. no perciben remune-
racién por sus funciones como directores de empresas
relacionadas.

Respecto a filiales cuyo capital social se encuentra expresa-
do en moneda extranjera distinta de dolar de los Estados
Unidos, lainformacion es proporcionada en esta seccion
en dolares de los Estados Unidos, utilizando el tipo de
cambio vigente al 31 de diciembre de 2011.

* Personal de empresas relacionadas que consolidan sus
resultados con los de AES Gener y que cuentan con
personal contratado.

(1) Gerente General de AES Gener S.A.
(2) Vicepresidente de Finanzas de AES Gener S.A.
(3) Director de AES Gener S.A.

Participacion
33,01% directamente y 66,99% indirectamente a través
de Gener Argentina S.A.

Presidente
Javier Giorgio®

Directores titulares
Martin Genesio
Jorge Rauber®

Director suplente
Osvaldo Ledezma®

Gerente general
Martin Genesio

Personal*

Técnicos y administrativos: 37
Profesionales: 19

Ejecutivos: 1

(4) Vicepresidente de Operaciones de AES Gener S.A.
(5) Director Suplente de AES Gener S.A.

(6) Director de Produccion AES Gener S.A.

(7) Vicepresidente de Desarrollo de AES Gener S.A.

(8) Vicepresidente de Ingenierfay Construccion de AES

Gener SA.

(9) Fiscal de AES Gener S.A.

(10) Gerente Gestion del Margen y Transmision de AES
Gener SA.

(11) Director Comercial de AES Gener S.A.

(12) Gerente de Financiamiento e Inversionistas de AES
Gener SA.

(13) Director de Recursos Humanos y Desarrollo
Organizacional de AES Gener S.A.

(14) Gerente Técnico de AES Gener S.A.

(15) Gerente de Planificacion y Control de Gestion de AES
Gener SA.

(16) Subgerente Cadena de Suministros de AES Gener
SA.

(17) Jefe Depto. Procesos Centralizados de AES Gener S.A.

(18) Gerente de Equipamiento de AES Gener S.A.
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DIRECCIONES Y TELEFONOS DE
CENTRALES GENERADORAS

Central Angamos Central San Francisco de Mostazal
72 Industrial N° 1100 Longitudinal Sur Km. 63,
Esquina Avda. Longitudinal San Francisco de Mostazal, Chile
Barrio Industrial Portuario de Mejillones, Mejillones, Chile Teléfono: (56 72) 492 591
Teléfono: (56 2) 680 4716 Fax: (56 72) 492 460
Central Alfalfal Central Norgener
Ruta G-345 Km. 23, San José de Maipo, Chile Balmaceda s/n, Tocopilla, Chile
Teléfono: (56 2) 686 8111 Teléfono: (56 55) 432 400
Fax: (56 2) 686 8131 Fax: (56 552) 432 413
Central Chivor Central Nueva Ventanas
Central hidroeléctrica Chivor, Camino Costero s/n, Puchuncavi, Chile
Santa Marfa, Boyaca, Colombia Teléfono: (56 32) 279 6148
Teléfono: (57 1) 594 1400
Fax: (57 8) 594 1394 Central Queltehues
Ruta G-465, Km. 3,
Central Constitucion San José de Maipo, Chile
Camino a Chanco Km. 1.5, Constitucion, Chile Teléfono: (56 2) 686 4876
Teléfono: (56 71) 673 598 Fax: (56 2) 686 8746

Fax: (56 71) 673 029
Central Renca y Nueva Renca

Central Guacolda Jorge Hirmas 2964, Renca, Chile
Isla Guacolda s/n, Huasco, Chile Teléfono: (56 2) 680 4700
Teléfono: (56 51) 531 577 Fax: (56 2) 680 4844

Fax: (56 51) 531 666
Central Santa Lidia

Central Laguna Verde Camino a Yungay s/n Km. 7
Camino Principal s/n, Laguna Verde, Chile Cabrero, Chile

Teléfono: (56 32) 234 8055-56 Teléfono (56 43) 450 526
Central Laja Central TermoAndes
Camino a Laja Km. 1.5, Cabrero, Chile Ruta Nacional N° 9 - Km. 1557
Teléfono: (56 43) 402 700 (4432) Cobos-Salta, Argentina
Fax: (56 43) 402 700 Teléfono: (54-387) 491 9600

Fax: (54-387) 491 9657

Central Los Vientos

Ruta 5 Norte, Km. 91, Llay Llay, Chile Central Ventanas

Teléfono: (56 32) 686 8601 Camino Costero s/n, Puchuncavi, Chile
Teléfono: (56 32) 279 6148

Central Maitenes

Ruta G-345 Km. 14, Central Volcan

San José de Maipo, Chile Ruta G-465, Km. 3, San José de Maipo, Chile
Teléfono: (56 2) 686 8111 Teléfono: (56 2) 686 8111

Fax: (56 2) 686 8111 Fax: (56 2) 686 8746
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SUSCRIPCION Y DECLARACION
JURADA DE
RESPONSABILIDAD

n conformidad a la normativa vigente de la Superintendencia de Valores y Seguros, la presente memoria de AES
Gener S.A. es aprobada y suscrita por el Gerente General de la Companifa y los Directores mds abajo individualiza-
dos, gue constituyen la mayoria del Directorio de AES Gener S.A. segun su conformacion a la fecha de la publicacion
del documento. Ellos se hacen responsables, bajo juramento, respecto de la veracidad de la informacién incorporada.

dI7

Andrés Gluski Weilert Juad Andrés Camus
Presidente del Directorio Diréctor Titular
Pasaporte: 6.024.620 RUT: 6.370.841-0

Extranjero (venezolano)

—<l Ilvan Diaz-Molina Arminio Borjas

Director Titular . Director Titular
RUT: 14.655.033-9 Pasaporte: D0259811

Extranjero (argentino) Extranjero (venezol

VNS

\
Radovan Razmilic Tomicic
Director Titllar Gerente General
RUT: 6.283.668-7 RUT: 6.375.799-3
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