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A) RESUMEN

Al tercer trimestre de 2007 Endesa Chile alcanzé una utilidad neta de $ 123.242 millones, la
cual se explica por un resultado operacional de $ 380.335 millones y un resultado no
operacional negativo de $ 142.789 millones. La menor utilidad neta de 17,7 % respecto a
septiembre de 2006 se debe principalmente a la menor hidrologia y escasez de gas en Chile y
al impacto contable derivado de la aplicacién del BT 64 proveniente de nuestras filiales en
Colombia, que explica los menores resultados netos comparados con el ejercicio anterior en el
cual la compaiiia obtuvo una utilidad neta de $ 149.661 millones.

Al tercer trimestre de 2007, el resultado operacional alcanzé $ 380.335 millones, 3,1 % inferior
a los $ 392.398 millones que se registraron al tercer trimestre de 2006. Este resultado refleja
algunas situaciones de dificultad de abastecimiento como la falta de gas, baja hidrologia y el
alto precio de combustibles liquidos como es el caso chileno, las dificultades regulatorias y de
precios y también la escasez de combustibles y baja hidrologia en Argentina.

El EBITDA de Endesa Chile Consolidada, definido como resultado operacional mas
depreciacién y amortizacion, alcanzé $ 526.296 millones al 30 de septiembre de 2007, cifra
muy similar respecto al mismo periodo de 2006. Cabe indicar que la distribucién del EBITDA
corresponde a un 51,6 % a Chile, 27,2 % a Colombia, 11,9 % a Peru y 9,3 % a Argentina, no
considerando el aporte de nuestra inversién en Endesa Brasil, porque no consolidamos con
ésta.

Los eventos mas relevantes que se pueden destacar al tercer trimestre de 2007 son los
siguientes:

o EI 28 de septiembre el Directorio de Endesa Chile aprobd la construccion de la central
térmica Quintero, de 240 MW, que utilizara inicialmente petrdleo, y gas una vez que esté
disponible el GNL. Se suscribié el contrato de suministro y construccién con General
Electric, que considera la entrada en operaciones a comienzos de 2009. Lo anterior
muestra el compromiso de la compafiia acometiendo inversiones que contribuyan a paliar
los escenarios de estrecheces de abastecimiento por precios elevados.

e Con fecha 1 de septiembre se llevd a cabo la fusidon de las sociedades colombianas
Emgesa S.A. E.S.P. y Central Hidroeléctrica Betania S.A. E.S.P, quedando esta ultima
como sociedad absorbente, quién modific6 su nombre a Emgesa S.A. E.S.P. Como
consecuencia de la fusién, la participacion directa e indirecta de Endesa Chile en la
sociedad fusionada Emgesa S.A. E.S.P. alcanza un 28,91% de la propiedad. Esta nueva
estructura societaria presenta importantes ventajas en el manejo de las operaciones
financieras colombianas.

e Cabe indicar que en julio de 2007 Endesa Chile y el consorcio Maire-SES-Tecnimont Chile
suscribieron el contrato para el suministro, construccion y montaje de la Segunda Unidad
de la Central Bocamina a carbén, con una inversion estimada de US$ 620 millones, que
aportara adicionalmente 350 MW al SIC a contar de 2010, y estara equipada con las mas
modernas tecnologias de reduccion de emisiones.



e EI 3 de julio de 2007, Standard & Poor's mejoré la clasificacion de Endesa Chile a BBB
estable, desde BBB-. Asimismo, en el mismo mes, las clasificadoras Feller Rate y Fitch
mejoraron la clasificaciéon local desde A+ hasta AA- estable, con lo que una vez mas el
mercado reconoce a través de la clasificacion la sélida posicion de la compadia.

e En el mes de junio Endesa Chile obtuvo el primer lugar en Chile en el ranking de
companias comprometidas con la sostenibilidad, el gobierno corporativo, la ética, la
transparencia y la responsabilidad social, elaborado por la firma de investigacion
Management & Excellence S.A. (M&E) y la prestigiosa Revista LatinFinance. Asimismo, se
logré una destacada ubicacién en el Ranking RSE 2007 organizado por la Fundacion
PROhumana junto a la Revista Capital. Asimismo, en septiembre se obtuvo el premio al
mejor reporte de sustentabilidad 2007 de Accién RSE, en un evento realizado por El
Mercurio, donde participaron 23 empresas.

e El 31 de mayo Endesa Chile, en conjunto con ENAP, Metrogas y British Gas, aprobaron el
documento Contrato de Decision Final de Inversion del terminal de regasificacion de la
planta de gas natural licuado en Quintero, tras lo cual la sociedad coligada GNL Quintero
S.A. emitié la orden de proceder del contrato Engineering, Procurement and Construction
Contract (EPC), que en la actualidad ya se encuentra en fase de construccion. .

e En marzo Endesa Chile sincronizé exitosamente la nueva unidad correspondiente a la
Ampliacién de la Central San Isidro, la cual fue declarada en operacién comercial el 23 de
abril del presente. Esta central aporta al sistema aproximadamente 250 MW en ciclo abierto
utilizando petréleo, y aportara 340 MW en ciclo combinado a fines del presente afio y
377 MW en ciclo combinado utilizando GNL, previsto para el afio 2009.

Los ingresos de explotacion consolidados a septiembre de 2007 alcanzaron a $ 1.253.199
millones. Los mayores precios medios de venta en Chile, Colombia y Argentina, como también
las mayores ventas fisicas en Peru explican los mayores ingresos. Las ventas fisicas de
Endesa Chile consolidada se redujeron en un 2,7 % y el precio promedio de venta se
incremento en 26,6 %.

Los costos de explotacién consolidados acumulados a septiembre de 2007 alcanzaron
$ 844.508 millones, lo que representa un aumento de 36,1 % con respecto a 2006. La
generacion térmica utilizando mas combustibles liquidos principalmente en Chile y Argentina
explica en gran parte el incremento de los costos de explotacion. A su vez, los gastos de
administracién y ventas disminuyen en 4,4 %, llegando a $ 28.357 millones al tercer trimestre
de 2007.

La generacion eléctrica a nivel consolidado alcanzé los 37.600 GWh a septiembre de 2007, lo
que comparado con los 39.506 GWh generados el afio 2006 registra una disminucion de 4,8 %.

Inversiones

Especialmente en Chile, debido a la dificil situaciéon del mercado consecuencia de la pérdida
del gas y de la escasez de agua en el afio, y a fin de consolidar una cartera que permita
recuperar precios sostenibles en el largo plazo, Endesa Chile se encuentra desarrollando una
importante cartera de proyectos de inversion y esta efectuando numerosos estudios de posibles
alternativas de inversion inmediata, en linea con la responsabilidad que le corresponde como el
principal actor del mercado eléctrico chileno. De hecho, en la actualidad Endesa Chile se
encuentra construyendo ocho proyectos y estudiando un total de otros ocho proyectos en Chile,
situacion inédita en la historia de la compafiia, concordante con su rol en la reestabilizacion
necesaria del mercado.



De los proyectos actualmente en marcha, el primero es el proyecto de ampliaciéon de la central
San Isidro, el cual entr6 en operacion comercial en ciclo abierto con una potencia de
aproximadamente 250 MW en abril de 2007 usando petroleo diesel, y cerrara el ciclo
combinado en diciembre, elevando su capacidad a aproximadamente 350 MW. En 2009, una
vez que se encuentre disponible el gas natural licuado (GNL) en Chile, alcanzara su plena
potencia de 377 MW. Se estima que la inversion total alcanzara US$ 229 millones.

Asimismo, la compafia esta participando activamente en la iniciativa auspiciada por el gobierno
para aumentar la diversificacion de la matriz energética a través del proyecto GNL, con un 20 %
de propiedad del terminal de regasificacion, en el que participa junto con Enap, Metrogas y
British Gas, siendo este ultimo el proveedor del gas. La decision final de inversiéon en este
proyecto fue aprobada por el directorio de Endesa Chile de fecha 29 de mayo de 2007. La
sociedad GNL Chile S.A. ha iniciado la ingenieria a través de Chicago Bridge & Iron (CBI), que
desarrolla el contrato de Engineering, Procurement and Construction (EPC), asi como los
trabajos en terreno para la instalacion de la regasificadora. Este proyecto demandara una
inversion total estimada de US$ 940 millones y estara en operaciones con la modalidad de Fast
Track en el primer semestre de 2009 y operando en forma definitiva en 2010.

El segundo proyecto a punto de entrar en operaciones sera la central hidroeléctrica de pasada
Palmucho, de 32 MW de capacidad. Aprovechara el caudal ecoldgico de la central Ralco, lo
que le asegurara un alto factor de carga. La inversion total del proyecto se estima en US$ 45
millones.

Endesa Chile, comprometida con la delicada situacién de abastecimiento en los préximos anos,
ademas de adelantar la fecha de puesta en servicio del ciclo combinado de San Isidro, esta
realizando los trabajos orientados a que en marzo de 2008 la unidad N°1 de la central Taltal, de
120 MW de capacidad instalada, pueda operar con diesel. La unidad N°2 fue modificada en
2005. Asimismo, la Compania presentd el Estudio de Impacto Ambiental para un ciclo abierto
con una capacidad total de 240 MW en un sitio contiguo a la planta regasificadora de Quintero,
todo lo anterior con el fin de operar con diesel a partir del primer trimestre de 2009,
posteriormente con GNL y asi cooperar con el abastecimiento de los préximos afios. El 28 de
septiembre pasado, el directorio de Endesa Chile aprobd y adjudicé a General Electric la
provision de dos turbinas de 120 MW cada una, para este proyecto. La inversion estimada
asciende a US$ 128 millones.

En cuanto al desarrollo y avance de la sociedad Centrales Hidroeléctricas de Aysén S.A., en la
que Endesa Chile tiene el 51 % del capital social y Colbun S.A. el 49 % restante, se ha
proseguido con la elaboracion del estudio de impacto ambiental a través del consorcio
internacional formado por las empresas SWECO, POCH Ambiental y EPS. En agosto pasado,
Hidroaysén present6 el proyecto definitivo ante la autoridad y la comunidad local, el que refleja
los esfuerzos de esa compafiia por disminuir las superficies inundadas dejando intocadas
importantes y emblematicas zonas de pesca, turismo, valor paisajistico y ambiental. La
capacidad instalada actualizada total del proyecto sera de aproximadamente 2.750 MW, con
una inversion actualmente en revision. El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia aprobd
la forma de constitucion de la sociedad ejecutora del proyecto con menores condiciones, siendo
€s0 un paso mas recorrido en la elaboracién del mismo.

El 5 de junio, Endesa Chile someti6 al Sistema de Evaluacién de Impacto Ambiental (SEIA) el
proyecto “Central Hidroeléctrica Los Céndores”, central de pasada con una potencia cercana a
los 150 MW, y una generacién media anual de 560 GWh. Esta central aprovechara las aguas
de la Laguna del Maule y estara ubicada en la comuna de San Clemente, en Talca. La
inversion estimada es de US$ 181 millones y se estima entrara en operaciones a comienzos de
2012, comenzando las obras en 2008.

El 28 de junio pasado, Endesa Chile adjudicé al Consorcio Maire Engineering-SES-Tecnimont
Chile la construccién de la central Bocamina Il, luego de la obtencion de la aprobacién del
estudio de impacto ambiental correspondiente. El proyecto consiste en construir y poner en



servicio una Segunda Unidad generadora de electricidad a carbon, de aproximadamente
350 MW de potencia instalada, con una inversion estimada de US$ 620 millones, dotada de las
ultimas tecnologias de reduccion de emisiones. Entrara en servicio a mediados de 2010,
habiendo ya comenzado las obras.

Paralelamente, siguiendo con la iniciativa de desarrollar proyectos de energia renovables no
convencionales a través de su filial Endesa ECO, durante el cuarto trimestre del presente afio
se contempla la entrada en servicio del Parque Edlico Canela en el SIC. Este parque edlico,
ubicado a 295 km al norte de Santiago, en la comuna de Canela, IV regién, contempla el
montaje de 11 aerogeneradores de 70 mts de altura con una potencia total del parque de
18,15 MW y una inversion estimada de US$ 31 millones, habiendo también comprometido la
adquisicion de terrenos colindantes para una inmediata ampliacién.

Adicionalmente, en el primer semestre de 2008, Endesa ECO pondra en servicio la minicentral
hidroeléctrica de pasada Ojos de Agua, ubicada a aproximadamente 100 kildbmetros de la
ciudad de Talca, en el valle del rio Cipreses, aguas abajo de la laguna La Invernada. La
inversion para esta planta de 9 MW de potencia se estima en US$ 20 millones.

En Argentina, bajo el Foninvemem, fondo de inversion creado para llevar a cabo nuevas
inversiones en el mercado eléctrico mayorista argentino, Endesa Chile, a través de sus filiales
en Argentina tiene un 21 % de participacion en las sociedades Termoeléctrica José de San
Martin S.A. y Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A., las que estan construyendo dos ciclos
combinados de 800 MW cada uno. En octubre de 2006 se adjudicé el suministro de los equipos
de ambos ciclos a la empresa Siemens. La fecha prevista para la entrada en operacion es
enero de 2009, momento a partir del cual las empresas empezaran a recuperar sus acreencias
con los flujos generados por el proyecto a través del contrato de venta de su produccion al
MEM, administrado por CAMMESA, por 10 afios.

Analisis desde la perspectiva del negocio por pais

En Argentina, el resultado operacional a septiembre de 2007 alcanzé a $ 22.004 millones,
comparado con $ 28.256 millones registrados el afio anterior, lo que significa una reduccion de
22,1 %. Este menor resultado operacional se explica por los mayores costos de explotacion de
21,8 %. Por otro lado, los ingresos de explotacion se incrementaron en 15,5 % producto de los
mayores precios medios de venta. En Endesa Costanera, el resultado operacional se redujo
desde una utilidad de $ 2.176 millones a una pérdida de $ 1.135 millones, producto de un
30,7 % de incremento en los costos de combustibles. A su vez, en Hidroeléctrica El Chocon, el
resultado operacional se redujo desde $ 26.080 millones a septiembre de 2006 a $ 23.139
millones en 2007, con una reduccion de 22,4 % en las ventas fisicas por menor hidrologia en la
region del Comahue.

En Chile, el resultado operacional alcanzé $ 202.691 millones a septiembre de 2007,
reduciéndose en un 11,3 % respecto a los $ 228.608 millones registrados a septiembre de
2006. Las ventas fisicas de energia se redujeron en 7,4 %, explicado por el 4,8 % de menor
generacion por la menor hidraulicidad. Las reservas de los embalses estan permitiendo a
Endesa Chile asegurar el suministro de acuerdo a nuestros contratos, considerando que la
hidrologia en 2007 ha sido mas seca que lo normal. Los costos de explotacién experimentaron
un aumento de 63,2 %, en el que destacan $ 156.083 millones de mayores costos de
combustibles y lubricantes por la mayor generacion térmica a altos costos de produccion.

En Colombia, el resultado operacional alcanzé $ 117.778 millones a septiembre de 2007,
$ 23.088 millones superior al alcanzado a igual periodo de 2006. EI mayor resultado se explica
principalmente por los mayores precios medios de venta de 15,5 %, que incluyen mayores
ingresos por cargo por confiabilidad, incrementandose las ventas fisicas en un 1,3 %. Los
costos de explotacion aumentaron en $ 12.135 millones, lo que equivale a un 10,9 % de



incremento, producto principalmente de mayores compras fisicas de energia en un afno de
hidrologia reducida, en el que la generacién se redujo en 8,3 %.

La filial peruana de Endesa Chile, Edegel, registr6 un resultado operacional de $ 37.861
millones, lo que representa una reduccion de 7,3 % respecto a los $ 40.843 millones del
periodo enero-septiembre de 2006. Los ingresos de explotacién registraron un aumento de
2 %, y los costos de explotacion aumentaron en 7,6 %. El incremento del ingreso es atribuible a
las mayores ventas fisicas, las que crecieron en 22,5 %. Las mayores ventas son producto del
crecimiento de la demanda y de la consolidacion de Edegel con Etevensa a partir del 1 de junio
de 2006, lo que ha permitido atender la mayor demanda con produccion propia.

Analisis No Operacional

El resultado no operacional del periodo enero-septiembre de 2007 alcanzé una pérdida de
$ 142.789 millones, comparado con una pérdida de $ 73.974 millones del mismo periodo de
2006, afectando negativamente el resultado final de la Compafiia en comparacién con igual
periodo del afo anterior. Las principales variaciones en el resultado no operacional son las
siguientes:

Los otros ingresos y egresos netos fuera de explotacién presentan un menor resultado de
$ 81.052 millones en el periodo enero-septiembre de 2007 respecto de igual periodo del afio
anterior que se explica fundamentalmente por $ 44.170 millones de menor resultado por ajuste
por conversion del Boletin Técnico N° 64 del Colegio de Contadores de Chile A.G. de nuestras
filiales en el extranjero; y por $ 10.651 millones de aumento de provision por impuesto al
patrimonio de las filiales colombianas.

Cabe indicar que el peor resultado por ajuste por conversiéon del Boletin Técnico N° 64 de
nuestras filiales colombianas se explica principalmente por la importante apreciacion del peso
colombiano en relacion al dolar en un 9,6 %, la que afectd negativamente los pasivos
colombianos que estan en moneda local al transformarlos a dolares y luego a pesos chilenos
para efectos de la consolidacion. Cabe sefalar que esta contabilizacion no constituye un efecto
en los flujos de caja de la compainia.

La correccién monetaria y las diferencias de cambio experimentaron una variacion neta positiva
de $ 12.520 millones en el periodo enero-septiembre de 2007 respecto de igual periodo del
afo anterior, al pasar de una utilidad de $ 4.466 millones a septiembre de 2006 a una utilidad
de $ 16.986 millones a septiembre de 2007. Lo anterior esta principalmente explicado por las
variaciones del tipo de cambio entre ambos periodos. En el periodo enero-septiembre de 2007
el peso chileno se aprecid con respecto del ddélar en un 4,1 %, en comparacion a la
depreciaciéon del peso chileno respecto del dolar en enero-septiembre de 2006, que alcanzé un
4,6 %.

El resultado neto de las inversiones en empresas relacionadas disminuyd en $ 5.487 millones
en el periodo enero-septiembre de 2007 en relacién al mismo periodo de 2006, lo que se
explica basicamente por $ 7.629 millones de menor resultado devengado de la coligada
GasAtacama, compensado en parte por $ 2.016 millones de mejor resultado de la coligada
Endesa Brasil S.A.

Los gastos financieros consolidados disminuyeron en $ 2.340 millones, desde $ 137.146
millones en el periodo enero-septiembre de 2006 a $ 134.806 millones en igual periodo de
2007, lo que equivale a una disminucién de un 1,7 %, derivado de mayores gastos financieros
capitalizados, menor tasa media y el efecto del tipo de cambio. Por su parte, los mayores
saldos medios de caja, principalmente en Colombia y Chile, aumentaron los ingresos
financieros en $ 2.764 millones, desde $ 11.629 millones a septiembre de 2006 a $ 14.393
millones a septiembre de 2007.



Los impuestos a la renta e impuestos diferidos originaron una disminucién de $ 45.526 millones
en el periodo enero-septiembre de 2007, comparado con igual periodo de 2006. El impuesto a
la renta consolidado acumulado alcanzé a $ 71.460 millones, compuesto por un gasto de
$ 47.758 millones de impuesto a la renta y $ 23.702 millones de impuesto diferido. El impuesto
a la renta acumula una disminucién con respecto a igual periodo de 2006 de $ 28.225 millones,
asociados a los menores resultados tributables, principalmente de Endesa Chile y Emgesa en
Colombia. El impuesto diferido representa una disminucion de $ 17.301 millones con respecto
a igual periodo de 2006.

Financiamiento

Al cierre de septiembre de 2007, Endesa Chile ha realizado giros de sus créditos rotativos por
un total de US$ 116 millones. De esta manera, durante el tercer trimestre, la Compaiiia
mantuvo un total de US$ 216 millones girados de un total de US$ 650 millones contratados
mediante créditos rotativos.

En cuantos a emisiones de nuestras filiales extranjeras, Edegel en Peru ha sido la mas activa
durante el trimestre, acumulando cuatro emisiones:

. El 2 de julio de 2007 emitié un bono local por 25 millones de soles (aproximadamente
US$ 8,1 millones) por un plazo de 12 afios y a una tasa de interés de 6,28 %
(aproximadamente 6,42 % equivalente en ddlares).

. El 17 de julio de 2007 emitié un bono local por 8 millones de délares por un plazo de 4
afios y a una tasa de interés de 5,96 %.

. El 29 de agosto de 2007 emitié un bono local por 20 millones de soles (aproximadamente
US$ 6,5 millones) por un plazo de 7 afios y a una tasa de interés de 6,75 %
(aproximadamente 6,85 % equivalente en ddlares).

. El 17 de septiembre de 2007 emiti6 un bono local por 25 millones de soles
(aproximadamente US$ 8,1millones) por un plazo de 5,5 afios y a una tasa de interés de
6,50 % (aproximadamente 6,60 % equivalente en ddlares).

Los fondos recaudados por todas estas colocaciones han sido utilizados para financiar
vencimientos programados.

Al cierre de septiembre de 2007, la deuda financiera consolidada de Endesa Chile asciende a
US$ 4.117 millones, un 3 % mayor que al cierre del mismo periodo del afio anterior, producto
de la mayor actuacioén inversora acometida. El nivel de apalancamiento consolidado de Endesa
Chile ha disminuido desde 73,1 % al cierre de septiembre de 2006 a 72,8 % al cierre de
septiembre de 2007.

Tarifas reguladas

En julio de 2007, la CNE ajusté el Precio de Nudo del SIC vigente desde el 1 de mayo de 2007
mediante la aplicacion de la formula de indexacion con respecto del precio medio de mercado
de la energia, el cual resulté en un rango superior al 10 % respecto del precio medio fijado por
la CNE en abril de 2007. El precio nudo resultante de la aplicacion de la indexacién para el
nudo Alto Jahuel alcanzé un precio monémico de US$ 81,88 / MWh, siendo 11,9 % superior en
ddlares al fijado en abril y aplicable a contar del 17 de julio de 2007.

En septiembre de 2007, la CNE nuevamente ajustd el Precio de Nudo del SIC mediante la
misma aplicacion de la formula de indexacién descrita en el parrafo anterior. El precio medio de
mercado de la energia aumenté en 13,7 % en pesos respecto del precio medio de mercado
fijado en julio de 2007. El precio nudo resultante de la aplicacion de la indexacién para el nudo
Alto Jahuel alcanzé un precio monémico de US$ 92,18 / MWh, lo que representa un aumento



de 12,6 % respecto del precio monomico fijado en julio, aplicable a partir del 16 de septiembre
de 2007.

En la revision de octubre de 2007, la CNE entrego el Informe Definitivo del Precio de Nudo del
SIC, fijando un nuevo precio monémico de US$ 104,05/ MWh en el nudo de Alto Jahuel,
aplicable a contar de noviembre del presente y representa un aumento de 12,9 % en délares
respecto del precio de nudo ajustado en septiembre de 2007. Este nuevo precio es reflejo de la
contingencia que experimenta el pais, en que continda enfrentando restricciones de gas natural
desde Argentina y baja hidrologia durante este afo, intensificando el uso de centrales térmicas
y la sustitucién de la energia hidraulica o de gas por energia menos eficiente. La situacion
tarifaria podra ser reconducida con la entrada en servicio de la importante cartera de inversion
que la companiia esta desarrollando en el corto y mediano plazo.

Sostenibilidad y Medio Ambiente

En julio de 2007, el Pacto Mundial de Naciones Unidas publicé en su sitio web con la categoria
de “Notable” la ultima Comunicacion de Progreso (COP) de Endesa Chile, la que fue reportada
a través de su Informe de Sostenibilidad 2006. De esta forma, la compania paso a ser parte de
un selecto grupo de empresas de todo el mundo, que durante este afo han obtenido esta
importante clasificacion, lo que la transforma en un referente en la elaboracién de las COP.

En esta misma linea, a inicios de septiembre de 2007, Endesa Chile fue la ganadora de la
primera version del Premio al Mejor Reporte de Sustentabilidad 2007 organizado por
AccionRSE en Chile. Adicionalmente, la empresa fue reconocida en las categorias mejor
gestion econdémica, mejor descripcion global y gestion integral de la Responsabilidad Social
Empresarial, y obtuvo una mencioén honrosa por la verificacion externa de sus reportes.

En septiembre de 2007, la agencia suiza Sustainable Asset Management (SAM Research),
encargada de seleccionar a las empresas miembros del Dow Jones Sustainability Indexes
(DJSI), entregd los resultados de la evaluaciéon en materia de sostenibilidad corporativa de
Endesa Chile. El desempefo de la companiia alcanzé los 77 puntos porcentuales, tres puntos
mas que lo obtenido en el periodo anterior, ubicandose 20 puntos porcentuales sobre la media
de las 39 empresas evaluadas (57 %) y a s6lo 4 puntos de la mejor puntuaciéon conseguida.
Esto la situa y consolida en el rango de los lideres mundiales en sostenibilidad.

Otro hito relevante en materia de reconocimiento de la gestion sostenible de la Compafiia se
produjo a principios de octubre, cuando la Fundacion Pehuén, entidad patrocinada por Endesa
Chile, recibio el Premio AmCham (Camara Chileno-Americana de Comercio) al “Buen
Ciudadano Empresarial 2007” por su programa de promocion de la educacion media y superior
para jovenes pehuenches de seis comunidades del Alto Bio Bio.

En abril, la filial de Endesa Chile Endesa Eco registré el proyecto Ojos de Agua en la
Secretaria Ejecutiva de la Convencion Marco sobre Cambio Climatico de las Naciones Unidas.
Con ello, Ojos de Agua se convierte en el primer proyecto de Endesa que culmina el circuito
establecido en el Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) del Protocolo de Kyoto para registrar
la reduccién de emisiones de gases de efecto invernadero que evitara la operacién de esta
minicentral. Con este hito, la iniciativa se transforma en la primera de la filial de ERNC de
Endesa Chile y en la segunda del mercado hidroeléctrico chileno inscrita ante el organismo
internacional.

Conclusion
En resumen, Endesa Chile ha demostrado la fortaleza que significa el disponer de un portafolio

de inversiones de alta eficiencia, que junto a la adecuada politica comercial y a su sdlida
posicién financiera, le ha permitido sortear las dificultades de abastecimiento en Chile por falta



de gas y una hidrologia seca, manteniendo en estas circunstancias un buen desempefio para
acometer una importante actividad inversora. Lo anterior ha permitido a Endesa Chile estar en
condiciones de continuar dando respuesta eficiente y respetuosa con el medio ambiente, a la
creciente demanda energética que caracteriza a los mercados donde se desenvuelve.



B) RESULTADOS

(Millones de Pesos) Variac. % Variac.
enero-dic. enero-sept. enero-sept. enero-sept. ABSOLUTA
2006 2006 2007 2007/2006 sept. 2007/2006
Ingresos de Explotacion 1.405.314 1.042.439 1.253.199 20,2 % 210.760
Ventas Energia 1.337.482 989.540 1.220.683 23,4 % 231.143
Ventas Ss. Consult. y Trab.Terceros 67.832 52.899 32.516 (38,5 %) (20.383)
Costo de Explotacion (833.717) (620.393) (844.508) (36,1 %) (224.115)
Costos Variables (569.690) (425.774) (635.067) (49,2 %) (209.292)
Combustible (246.090) (187.708) (375.696) (100,1 %) (187.988)
Compras Energia y Potencia (128.053) (92.138) (96.174) (4,4 %) (4.036)
Peaje y transporte de energia (147.597) (109.431) (124.664) (13,9 %) (15.233)
Otros C.V. (47.950) (36.497) (38.533) (5,6 %) (2.036)
Depreciacion (183.714) (136.837) (143.484) (4,9 %) (6.647)
Costos Fijos (80.313) (57.782) (65.957) (14,1 %) (8.175)
Gastos de Adm. y Ventas (41.394) (29.648) (28.357) 4,4 % 1.291
Resultado de Explotacion 530.203 392.398 380.335 3,1 %) (12.063)
Ingresos Financieros 15.574 11.629 14.393 23,8 % 2.764
Utilidad Inv. empresas relacionadas 44.636 31.372 31.276 (0,3 %) (96)
Otros Ingresos Fuera de Expl. 31.496 39.714 12.567 (68,4 %) (27.147)
Pérdida Inv. Empresas Relac. (131) (180) (5.571) (2.999.,8 %) (5.391)
Amort. Menor Valor de Inversiones (991) (746) (646) 13,4 % 100
Gastos Financieros (180.687) (137.146) (134.806) 1,7% 2.340
Otros Egresos Fuera de Expl. (45.790) (23.083) (76.988) (233,5 %) (53.905)
Correccion Monetaria 1.563 1.874 3.336 78,0 % 1.462
Diferencia de Cambio 3.792 2.592 13.650 426,6 % 11.058
Resultado Fuera de Explotacion (130.538) (73.974) (142.789) (93,0 %) (68.815)
Impuesto a la Renta (137.530) (116.986) (71.460) 38,9 % 45.526
Itemes extraordinarios - - - - -
Interés Minoritario (69.272) (56.994) (46.202) 18,9 % 10.792
Amortizacion Mayor Valor de Inv. 6.345 5.217 3.359 (35,6 %) (1.858)
Utilidad (Pérdida) del Ejercicio 199.208 149.661 123.242 17,7 %) (26.419)
R.ALLD.ALE(1) 779.884 577.230 581.304 0,7 % 4.073
Cobertura de gastos financieros (2 ) 4,32 4,21 4,31 2,5% 0,10

(1) Corresponde a las siguientes partidas del estado de resultados: Resultado antes de Impuesto a la Renta e
Iltemes Extraordinarios, mas Gastos Financieros, mas Amortizaciéon Menor Valor de Inversiones, mas Otros Egresos
Fuera de la Explotacién, menos Otros Ingresos Fuera de la Explotacion, mas la depreciacion del ejercicio, extraida

del Estado de Flujo de Efectivo.
(2) Calculado como R.A.l1.D.A.IL.E. / Gastos Financieros.




C) DESGLOSE DE INGRESOS Y COSTOS DE EXPLOTACION
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(*) ElI 1 de septiembre se llevd a cabo la fusién de las sociedades colombianas Emgesa S.A. E.S.P. y Central
Hidroeléctrica Betania S.A. E.S.P, quedando esta Ultima como sociedad absorbente, quién modificé su nombre a

Emgesa S.A. E.S.P.

(**) El desglose por filial y por pais es neto de transacciones intercompaiiias. Chile incluye las inversiones en Chile y

todas las sociedades de inversion.

(MILLONES DE PESOS) Ingresos Explotacién Costo Explotacion Gastos Adm. y Ventas Resultado Operacional
enero-sept. enero-sept. enero-sept. enero-sept.
2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007
ARGENTINA 191.575 221.228 (161.160) (196.366) (2.159) (2.858) 28.256 22.004
COLOMBIA 209.573 245.035 (111.448) (123.583) (3.434) (3.673) 94.691 117.779
PERU 126.239 128.756 (77.290) (83.187) (8.106) (7.708) 40.843 37.861
CHILE 515.052 658.180 (270.495) (441.372) (15.949) (14.118) 228.608 202.690
TOTAL CONSOLIDADO 1.042.439 1.253.199 (620.393) (844.508) (29.648) (28.357) 392.398 380.334
(MILLONES DE PESOS) Ingresos Explotacién
enero-sept. % Ingresos enero-sept. % Ingresos
2006 2006 2007 2007
CHOCON (ARGENTINA) 49.703 4,.8% 45.736 3,6%)|
COSTANERA (ARGENTINA) 141.872 13,6% 175.492 14,0%)
EMGESA (COLOMBIA) (*) 209.573 20,1% 245.035 19,6%
EDEGEL (PERU) 126.239 12,1% 128.756 10,3%)
NACIONAL (**) 515.052 49,4% 658.180 52,6%
TOTAL CONSOLIDADO 1.042.439 100,0% 1.253.199 100,0%|
(MILLONES DE PESOS) Costo Explotacién
enero-sept. % Ingresos enero-sept. % Ingresos
2006 2006 2007 2007
CHOCON (ARGENTINA) (23.023) 3,7% (21.795) 2,6%
COSTANERA (ARGENTINA) (138.137) 22,3% (174.571) 20,7%
EMGESA (COLOMBIA) (*) (111.448) 18,0% (123.583) 14,6%)|
EDEGEL (PERU) (77.290) 12,5% (83.187) 9,9%)|
NACIONAL (**) (270.495) 43,6% (441.372) 52,2%
TOTAL CONSOLIDADO (620.393) 100,0% (844.508) 100,0%
(MILLONES DE PESOS) Gastos de Administracion
enero-sept. % Ingresos enero-sept. % Ingresos
2006 2006 2007 2007
CHOCON (ARGENTINA) (600) 2,0% (802) 2,8%)|
COSTANERA (ARGENTINA) (1.559) 5,3% (2.056) 7,3%)|
EMGESA (COLOMBIA) (*) (3.434) 11,6% (3.673) 13,0%)
EDEGEL (PERU) (8.106) 27,3% (7.708) 27.2%
NACIONAL (**) (15.949) 53,8% (14.118) 49,8%
TOTAL CONSOLIDADO (29.648) 100,0% (28.357) 100,0%
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RENTABILIDAD:

Indices enero-dic. enero-sept. enero-sept. Variac. %

2006 2006 2007 sept. 2007/2006
Rentabilidad del patrimonio 10,92 % 8,23 % 6,73 % (18,2 %)
Rentabilidad del activo 3,69 % 2,71 % 2,25% (17,1 %)
Rend. activos operacionales 12,39 % 8,67 % 8,91 % 2,8 %
Utilidad por accion ( $ ) 24,29 18,25 15,03 (17,7 %)
Retorno de dividendos 0,0089 0,0109 0,0148 35,8 %

D) ANALISIS DEL BALANCE GENERAL

(Millones de Pesos) Variac. % Var. Absoluta

dic. 2006 sept. 2006 sept. 2007 sept. 2007/2006 sept. 2007/2006
Activos Circulantes 439.659 392.862 635.489 61,8 % 242.627
Activos Fijos 4.362.256 4.397.140 4.136.236 (5,9 %) (260.904)
Otros Activos 752.291 790.197 599.204 (24,2 %) (190.993)
Total Activos 5.554.206 5.580.199 5.370.929 (3,8 %) (209.270)
Pasivos Circulantes 485.160 483.614 634.902 31,3 % 151.288
Pasivos a Largo Plazo 2.200.343 2.197.420 1.952.190 (11,2 %) (245.230)
Interes minoritario 982.883 1.037.903 982.099 (5,4 %) (55.804)
Patrimonio 1.885.820 1.861.262 1.801.738 (3,2 %) (59.524)
Total Pasivos 5.554.206 5.580.199 5.370.929 (3,8 %) (209.270)

Al 30 de septiembre de 2007, los activos totales de la Compania presentan una disminucion de
$ 209.270 millones respecto a igual periodo del afio anterior, lo que se debe principalmente a :

Los activos circulantes aumentaron en $ 242.267 millones, que se explican principalmente por
un aumento en documentos y cuentas por cobrar a empresas relacionadas por $ 95.060
millones principalmente por el traspaso del largo plazo de la cuenta por cobrar a la coligada
Atacama Finance Co.; aumento en disponible y depdsitos a plazo por $ 47.907 millones;
aumento en existencias e impuestos por recuperar por $ 74.580 millones y aumento en
deudores por ventas y deudores varios por $ 22.900 millones, principalmente por incremento
en la facturacién a clientes y reliquidacion de peajes (Ley Corta).

Los activos fijos presentan una disminucion de $ 260.904 millones, que se explican
principalmente por la depreciaciéon del activo fijo de un afio por $ 187.500 millones; ventas de
activo fijo por $ 399 millones; y el efecto del tipo de cambio real en los activos fijos de las
sociedades extranjeras producto de la metodologia de llevar en ddlares histéricos los activos
no monetarios segun Boletin Técnico N° 64 del Colegio de Contadores de Chile A.G. en las
filiales que residen en paises inestables por $ 259.005 millones, parcialmente compensados
por incorporacion de activo fijo en un afio por $ 186.000 millones.

Los otros activos presentan una disminucion de $ 190.993 millones, los cuales se explican
fundamentalmente por disminucién en inversién en empresas relacionadas por $ 47.602
millones, principalmente de las coligadas Endesa Brasil S.A. y GasAtacama.; disminucién en
otros activos por $ 51.320 millones, basicamente producto de la entrega de la inversion en
Empresa Eléctrica de Bogota que mantenia la filial colombiana Betania (fusionada con
Emgesa), producto del intercambio de activos con Corfivalle; disminucién en documentos y
cuentas por cobrar a empresas relacionadas por $ 98.550 millones, principalmente por el
traspaso al corto plazo de cuentas por cobrar a la coligada Atacama Finance Co. y aumento
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del mayor valor de inversiones por $ 6.558 millones, parcialmente compensado por aumento
en deudores a largo plazo por $ 16.900 millones, principalmente el Fondo de Inversiones del
Mercado Eléctrico Mayorista (FONINVEMEM) en Argentina .

Los pasivos circulantes presentan un aumento de $ 151.288 millones, que se explica
principalmente por un aumento en obligaciones con el publico (bonos) por $ 167.508 millones,
principalmente por el traspaso desde el largo plazo de bonos de Endesa Chile, parcialmente
compensado por pagos de bonos efectuado por Edegel S.A.; aumento en documentos y
cuentas por pagar a relacionadas por $ 40.730 millones, basicamente Endesa Chile a Enersis
S.A.; y aumento en cuentas por pagar por $ 79.216 millones, basicamente mayores compras
de energia y combustibles. Lo anterior fue parcialmente compensado por disminucion en
obligaciones con bancos e instituciones financieras por $ 75.675 millones, principalmente por
pagos efectuados por las filiales Emgesa y Pehuenche; disminucion en acreedores varios por
$ 26.334 millones y disminucién en dividendos por pagar por $ 24.730 millones.

Los pasivos a largo plazo disminuyeron en $ 245.230 millones, los cuales se explican
principalmente por disminucion en obligaciones con el publico (bonos) por $ 219.047 millones,
que se explican principalmente por traspasos al corto plazo en Endesa Chile y Edegel netos de
nuevas emisiones en Emgesa y Edegel; y disminucion en acreedores varios por $ 23.554
millones, basicamente menores obligaciones por Leasing en Edegel.

El interés minoritario presenta una disminucién de $ 55.804 millones, debido principalmente al
incremento en la participacion desde un 85,62 % a un 99,99 % en Central Hidroeléctrica
Betania S.A. producido en 2006, producto del intercambio de activos celebrado entre el Grupo
Corfivalle y el Grupo Endesa y al incremento en la participaciéon accionaria en Hidroeléctrica El
Chocon S.A. y Endesa Costanera S.A. enun 17,2 % y 5,5 %, respectivamente.

El patrimonio disminuyé en $ 59.524 millones respecto de septiembre de 2006. Esta variacion
se explica principalmente por la disminucion en otras reservas por $ 116.897 y disminucion de
la utilidad del periodo por $ 26.419 millones, compensado por aumento en las utilidades
acumuladas por $ 83.930 millones.

Vencimientos de deuda con terceros:

Vencimientos de deuda con terceros:

(Millones de pesos) 2007 2008 2009 2010 2011 Balance TOTAL
Chile 41.550 215.180 322.520 50.863 74.067 629.648 1.333.829
Endesa Chile (*) 41.550 215.180 322.520 50.863 74.067 629.648 1.333.829
Argentina 13.317 30.949 38.102 30.653 38.547 8.462 160.031
Costanera 13.317 24.985 26.173 18.724 17.246 8.462 108.908
Chocon - 5.964 11.929 11.929 21.301 - 51.123
Peru 13.004 75.820 39.709 20.750 22.946 64.670 236.898
Edegel 13.004 75.820 39.709 20.750 22.946 64.670 236.898
Colombia 9.497 - 80.132 - 101.074 183.199 373.902
Emgesa 9.497 - 80.132 - 101.074 183.199 373.902
TOTAL 77.367 321.949 480.464 102.266 236.634 885.979 2.104.660

(*) Incluye Endesa Chile, Endesa Chile Internacional, Pangue, Pehuenche, San Isidro, Celta y Tunel El Melon.
Asimismo, en el afio 2009 incluye la cancelacion de US$ 220 millones del Yankee Bond como consecuencia del
ejercicio de la opcién de venta que poseen los tenedores.




LIQUIDEZ Y ENDEUDAMIENTO
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(Indices) Variac. %
dic. 2006 sept. 2006 sept. 2007 sept. 2007/2006
Liquidez corriente 0,91 0,81 1,00 23,5%
Razon acida 0,76 0,71 0,81 14,1 %
Pasivo exigible / Patrimonio 1,42 1,44 1,44 0,0 %
Pasivo exigible / (Patrimonio e Int.Min.) 0,94 0,92 0,93 1,1 %
% Deuda corto plazo 18,1 18,0 24,5 36,0 %
% Deuda largo plazo 81,9 82,0 75,5 (7,9 %)

El indice de liquidez corriente a septiembre de 2007 alcanza a 1,0 veces, aumentando en
un 23,5 % con respecto a septiembre de 2006, y la razén acida llega a 0,81 veces,
aumentando en un 14,1 % con respecto a septiembre de 2006. Lo anteriormente expuesto
refleja una Compafia que continua presentando una sélida posicidon de liquidez,
disminuyendo sus obligaciones con bancos con los excedentes de caja y un adecuado
calendario de vencimientos de sus deudas.

La razén de endeudamiento a septiembre de 2007 se situa en 1,44 veces, manteniendo su
nivel con respecto a igual periodo del afio anterior.

VALOR LIBRO Y VALOR ECONOMICO DE LOS ACTIVOS

Los valores de los bienes del activo fijo se encuentran ajustados de acuerdo a los criterios
contables establecidos por la Superintendencia de Valores y Seguros en las Circulares
Nos. 550 y 566 de 1985.

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

Las inversiones en empresas relacionadas se presentan valorizadas a su valor patrimonial
proporcional. En el caso de las sociedades extranjeras, la aplicacién de esta metodologia
se ha efectuado sobre estados financieros preparados conforme a la normativa establecida
en los Boletines Técnicos N° 72 y N° 64 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

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

De acuerdo al Oficio Circular N° 150 del 31 de enero de 2003, de la Superintendencia de
Valores y Seguros, la sociedad ha evaluado al cierre de los estados financieros del afio
2006, la recuperabilidad de los activos asociados a sus inversiones, de acuerdo a lo
establecido en el Boletin Técnico N° 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

Los activos expresados en moneda extranjera se presentan al tipo de cambio vigente al
cierre de cada periodo.

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

Las cuentas y documentos por cobrar a empresas relacionadas se clasifican conforme a
su vencimiento en corto y largo plazo. Las operaciones se ajustan a condiciones de
equidad, similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado.
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En resumen, los activos se presentan valorizados de acuerdo a principios y normas de
contabilidad generalmente aceptados y a las instrucciones impartidas al respecto por la
Superintendencia de Valores y Seguros, expuestas en Nota 2 de los Estados Financieros.

E) PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS

Flujo de Efectivo enero-dic. enero-sept. enero-sept. Variac. % Var. Absoluta
(Millones de Pesos) 2006 2006 2007 sept. 2007/2006 sept. 2007/2006

De la Operacion 441.526 261.091 241.180 (7,6 %) (19.911)
De Financiamiento (143.111) (111.978) (63.464) 433 % 48.514
De Inversion (210.602) (147.489) (202.507) (37,3 %) (55.018)
Flujo Neto del periodo 87.813 1.624 (24.792) (1627,0 %) (26.416)
Saldo Final de Efectivo y Efectivo Equivalente 163.444 76.275 125.232 64,2 % 48.957

Las actividades de operacion generaron un flujo positivo de $ 241.180 millones, lo que
representa una disminucion de un 7,6 % respecto a septiembre de 2006. Este flujo esta
compuesto principalmente por una utilidad del periodo de $ 123.242 millones, mas los
cargos a los resultados que no representan flujos netos de efectivo por $ 146.715 millones,
variaciones de activos que afectan al flujo de efectivo por ($ 141.924) millones, variaciones
de pasivos que afectan al flujo de efectivo por $ 67.343 millones, utilidad en venta de
activos por ($ 398) millones e interés minoritario por $ 46.202 millones.

Las actividades de financiamiento originaron un flujo negativo de $ 63.464 millones, lo que
representa una variacion de un 43,3 % respecto a septiembre de 2006. Este flujo esta
originado principalmente por pago de préstamos y obligaciones con el publico (bonos) por
$ 237.610 millones; pago de dividendos por $ 139.968 millones; y otros desembolsos por
$ 451 millones. Lo anterior se compensa con aumento por obtencion de préstamos vy
obligaciones con el publico (bonos) por $ 275.708 millones y aumento en obtencién de
préstamos de empresas relacionadas por $ 38.856 millones.

Las actividades de inversién generaron un flujo negativo de $ 202.507 millones, que se
explica principalmente por incorporaciones de activo fijo por $ 143.897 millones; préstamos
documentados a empresas relacionadas por $ 27.767 millones; inversiones permanentes
por $33.597 millones y otros desembolsos de inversion por $42.406 millones,
compensado por recaudacion en ventas de activo fijo por $ 2.915 millones y otros ingresos
de inversién por $ 42.246 millones.

Flujos de caja provenientes del exterior (1)

(Millones de pesos) Intereses recibidos Dividendos Recibidos Red. Capital Amortiz. Intercomp. Otros

enero-sept. 2006 pt. 2007 pt. 2006 pt. 2007 pt. 2006 pt. 2007 pt. 2006 pt. 2007 pt. 2006 pt. 2007
Argentina 4.381,7 1914 - 5.819,7 - - 61.347,6 - 634,1 1.3233
Pert - 9.7251 6.124,7 - - - - - -
Brasil - - 30.936,3 -
Colombia 18.513,5 - - - - - 88.694,8 - - -
Total 22.895,3 191,4 9.725,1 42.880,8 - - 150.042,4 - 634,1 1.323,3
(Millones de pesos) Total

enero-sept. 2006 enero-sept. 2007

Argentina 66.363,4 7.334,3
Peru 9.7251 6.124,7
Brasil - 30.936,3
Colombia 107.208,3 -
Total 183.296,9 44.395,4

(1) Cada transaccion fue originalmente expresada en délares y llevada a pesos chilenos al tipo de
cambio de cierre del 30 de septiembre de 2007.
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F) VARIACIONES MAS IMPORTANTES EN LOS MERCADOS EN QUE OPERA LA
EMPRESA

ARGENTINA

. Dada la situacion del sistema eléctrico argentino, se requirié la importacion de energia
desde Brasil por Garabi Il por un total de 634 GWh en julio, 685 GWh en agosto y 98 GWh en
septiembre. En este ultimo mes se exporté energia hacia Brasil, la cual alcanzd en total
44 GWh.

. En septiembre, el gobierno puso en marcha dos proyectos para la construccion de
plantas regasificadoras para el procesamiento de GNL importado para el afio 2010. Uno de
éstos, a instalarse en la zona de Bahia Blanca, esta siendo estudiado por Enarsa y la
venezolana PDVSA. El otro, que pretende instalarse en Montevideo, sera un proyecto
binacional.

CHILE

. AES Gener ingreso al sistema de evaluacion de impacto ambiental el proyecto de la
central termoeléctrica Santa Lidia, la cual se ubicaria en la VIII region. La central, de 396 MW,
contempla una inversion de US$ 175 millones.

. Colbun acordé con General Electric la compra de una turbina de vapor de 350 MW para
la central a carbén Coronel |, en la VIl region.

. Durante el mes de julio, aumentaron las restricciones de gas natural desde Argentina,
llegando incluso al corte total de suministro el dia 11 del mes. A pesar de esto, el consumo
residencial y comercial estuvo garantizado, dadas las reservas del line pack y la operacién de
las plantas de respaldo de Metrogas.

. El 14 de septiembre se publicé la denominada Ley Tokman (Ley 20220), la cual busca
resguardar la seguridad de suministro a los clientes regulados y la suficiencia de los sistemas
eléctricos.

COLOMBIA

. A partir del 1 de septiembre, se concretd la fusion entre Emgesa y Betania. Central
Hidroeléctrica Betania S.A. E.S.P. pasa a administrar y ser propietaria de todos los activos de
Emgesa S.A. E.S.P, y cambia su nombre a Emgesa S.A. E.S.P.

PERU

. Durante el mes de septiembre Edelnor y Luz del Sur prepararon y presentaron a
OSINERGMIN una propuesta de las bases para una segunda convocatoria a licitacién, cuyos
resultados se conoceran los primeros dias de noviembre.

. De acuerdo a las formulas de indexacion del Precio de Barra y las variaciones en los
precios de los combustibles, a partir del 4 de agosto dicho precio fue ajustado al alza. A contar
de dicha fecha, el Precio de Barra subié de 37,45 US$/MWh (valor de la reconsideracién de
Osinerg en junio 2007) a 39,26 US$/MWh, en términos mondémicos.

. Los trabajos de explotacion que realiza el Consorcio Camisea, liderado por Pluspetrol,
en el Lote 56 de Pagoreni (adyacente al lote de Camisea, en Peru) han determinado que el
nivel de reservas de gas natural se ha incrementado en dicho lote superando los 2,85 trillones
de pies cubicos (TCF) que se reportaron hasta el ano 2005.



MERCADOS EN QUE PARTICIPA LA EMPRESA:

1)

MERCADO CHILENO
Endesa y Filiales Cerradas Pehuenche ENDESA Sic ENDESA SING TOTAL CHILE
CONSOLIDADO
enero-sept. 2007
(GWh) CONSOLIDADO
Total generacion de energia 10.930,1 2.360,9 13.291,1 701,2 13.992,2
Generacidn hidroeléctrica 7.353,3 2.360,9 9.714,2 - 9.714,2
Generacion térmica 3.576,8 - 3.576,8 701,2 4.278,0
Compras de energia 5.500,6 4,5 691,5 106,7 798,2
Compras a empresas generadoras relacionadas 4.813,5 - 4.813,5 - 4.813,5
Compras a otros generadores 687,0 - 687,0 - 687,0
Compras en el spot - 4,5 4,5 106,7 111,2
Pérdidas de tr isio propios y otros 485,3 9,8 495,1 91 504,2
Total ventas de energia 15.945,7 2.355,6 13.487,4 798,8 14.286,2
Ventas a precios regulados 5.436,7 159,7 5.596,4 - 5.596,4
Ventas a distribuidoras relacionadas a precios regulados 3.065,3 - 3.065,3 - 3.065,3
Ventas a precios no regulados 3.095,8 110,0 3.205,8 760,9 3.966,7
Ventas internas a precios no regulados - - - - -
Vantas al spot 952,6 667,3 1.619,9 37,9 1.657,8
Ventas a empresas generadoras relacionadas 3.395,2 1.418,6 4.813,8 - 4.813,8
VENTAS TOTALES EN EL SISTEMA 29.928,9 29.928,9 29.928,9 9.507,3 39.436,2
Participacion sobre las ventas (%) 42% 3% 45% 8% 36%
enero-sept. 2006 Endesa y Filiales Cerradas Pehuenche ENDESA SIC ENDESA SING TOTAL CHILE
(GWh) CONSOLIDADO CONSOLIDADO
Total generacion de energia 11.083,8 3.046,7 14.130,5 562,6 14.693,2
Generacion hidroeléctrica 9.473,8 3.046,7 12.520,5 - 12.520,5
Generacion térmica 1.610,0 - 1.610,0 562,6 2.172,7
Compras de energia 6.021,1 - 759,7 234,9 994,7
Compras a empresas generadoras relacionadas 5.261,3 - 5.261,3 - 5.261,3
Compras a otros generadores 759,7 - 759,7 - 759,7
Compras en el spot - - - 234,9 234,9
Pérdidas de tr i0 propios y otros 200,0 62,2 262,2 59 268,1
Total ventas de energia 16.905,0 2.984,5 14.628,2 791,7 15.419,9
Ventas a precios regulados 4.814,4 118,3 4.932,7 - 4.932,7
Ventas a distribuidoras relacionadas a precios regulados 3.136,2 - 3.136,2 - 3.136,2
Ventas a precios no regulados 2.940,2 100,5 3.040,7 790,6 3.831,2
Ventas internas a precios no regulados - - - - -
Vantas al spot 2.171,4 1.347,1 3.518,5 1,2 3.519,7
Ventas a empresas generadoras relacionadas 3.842,7 1.418,6 5.261,3 - 5.261,3
VENTAS TOTALES EN EL SISTEMA 28.467,6 28.467,6 28.467,6 8.865,4 37.333,0
Participacion sobre las ventas (%) 46% 6% 51% 9% 41%
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enero-sept. 2007 Costanera Chocén Tot. Argentina Chile Colombia Pert Extranjero TOTAL
(GWh) Cons.
Total generacion de energia 6.013,0 3.067,9 9.080,9 13.992,2 8.777,7 5.749,5 23.608,0 | 37.600,3
Generacion hidroeléctrica - 3.067,9 3.067,9 9.714,2 8.393,3 3.386,7 14.847,9 24.562,1
Generacion térmica 6.013,0 - 6.013,0 4.278,0 384,4 2.362,8 8.760,1 13.038,1
Compras de energia 74,4 162,4 236,7 798,2 2.992,0 308,3 3.537,0 4.335,2
Compras a empresas generadoras relacionadas - - - 4.813,5 - - - 4.813,5
Compras a otros generadores - - - 687,0 594,7 - 594,7 1.281,7
Compras en el spot 74,4 162,4 236,7 111,2 2.397,3 308,3 2.942,3 3.053,5
Pérdidas de tr ision, propios y otros 53,9 - 53,9 504,2 93,3 121,4 268,6 7729
Total ventas de energia 6.033,5 3.230,3 9.263,8 14.286,2 11.676,3 5.936,6 26.876,6 | 41.162,8
Ventas a precios regulados - - - 5.596,4 3.721,9 1.667,0 5.389,0 10.985,4
Ventas a distribuidoras relacionadas a precios regulados - - - 3.065,3 2.120,9 786,3 2.907,2 5.972,5
Ventas a precios no regulados 610,3 797,1 1.407,4 3.966,7 1.835,8 3.075,6 6.318,8 10.285,5
Ventas internas a precios no regulados 126,2 197,2 3234 - - - 323,4 3234
Vantas al spot 5.296,9 2.236,1 7.533,0 1.657,8 3.997,7 407,6 11.938,2 13.596,1
Ventas a empresas generadoras relacionadas - - - 4.813,8 - - - 4.813,8
VENTAS TOTALES EN EL SISTEMA 77.404,1 77.404,1 77.404,1 39.436,2 53.870,6 18.180,7
Participacion sobre las ventas (%) 8% 4% 12% 36% 22% 33%
enero-sept. 2006 Costanera Chocén Tot. Argentina Chile Colombia Perti Extranjero TOTAL
(GWh) Cons.
Total generacion de energia 6.312,2 4.087,5 10.399,6 14.693,2 9.576,6 4.837,0 24.813,2 39.506,3
Generacion hidroeléctrica - 4.087,5 4.087,5 12.520,5 9.382,2 3.145,0 16.614,7 29.135,2
Generacion térmica 6.312,2 - 6.312,2 2.172,7 194,3 1.692,0 8.198,5 10.371,2
Compras de energia 84,8 73,8 158,6 994,7 2.035,0 130,9 2.324,4 3.319,1
Compras a empresas generadoras relacionadas - - - 5.261,3 - - - 5.261,3
Compras a otros generadores 84,8 - 84,8 759,7 192,5 - 277,3 1.037,0
Compras en el spot - 73,8 73,8 234,9 1.842,5 130,9 2.047,2 2.282,1
Pérdidas de tr ision, propios y otros 60,9 - 60,9 268,1 81,4 121,2 263,5 531,6
Total ventas de energia 6.336,1 4.161,2 10.497,3 15.419,9 11.530,1 4.846,7 26.874,1 42.294,0
Ventas a precios regulados - - - 4.932,7 2.612,7 926,0 3.538,7 8.471,5
Ventas a distribuidoras relacionadas a precios regulados - - - 3.136,2 2.495,0 752,6 3.247,6 6.383,9
Ventas a precios no regulados 395,3 728,9 1.124,2 3.831,2 2.247,5 2.402,7 5.7744 9.605,6
Ventas internas a precios no regulados 145,3 255,0 400,3 - - - 400,3 400,3
Vantas al spot 5.795,4 3.177,3 8.972,8 3.519,7 4.174,9 765,5 13.913,1 17.432,8
Ventas a empresas generadoras relacionadas - - - 5.261,3 (0,0) - (0,0) 5.261,3
VENTAS TOTALES EN EL SISTEMA 73.009,1 73.009,1 73.009,1 37.333,0 52.317,5 16.478,4
Participacion sobre las ventas (%) 9% 6% 14% 41% 22% 29%
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G) ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

ARGENTINA

. Riesgo hidrolégico: Durante el tercer trimestre del afo, Salto Grande registro aportes un
16 % menores a los histéricos mensuales, mientras Yacyreta tuvo aportes levemente
superiores a los histéricos mensuales. Por el contrario, Futaleufu registré6 caudales
inferiores en un 47 % a los histéricos. Finalmente en la cuenca del Comahue, los
caudales de todos los rios, en total, fueron un 57 % inferiores a los historicos.

. Riesgo combustibles:

Durante el trimestre se presentaron muy bajas temperaturas que provocaron abruptos
aumentos de demanda residencial, que en conjunto con bajas de produccién en el sur,
ocasiond restricciones de suministro a estaciones de gas natural comprimido e
industrias.

El dia 13 de julio se publico en el Boletin Oficial la Resolucion 459 del Ministerio de
Planificaciéon General, Inversion Publica y Servicios, mediante la cual se cred el
Programa de Energia Total, que tiene como objetivo incentivar la sustitucion del
consumo de gas natural y/o energia eléctrica por el uso de combustibles alternativos
para las diferentes actividades productivas y/o la autogeneracion eléctrica, por un plazo
de 90 dias.

. Variacion de demanda:

La demanda de energia eléctrica crecié en un 6,0 % en el periodo enero-septiembre de
2007 en relacion a igual periodo del afio anterior.

CHILE

. Riesgo hidroldgico: El afio hidrologico comenzado en el mes de abril de 2007 tiene una
probabilidad de excedencia de 76,2 %, lo que representa una hidrologia normal-seca en
el sistema.

Al 30 de septiembre, el nivel en los embalses acumula aproximadamente 4.416 GWh de
energia equivalente.

. Riesgo de combustibles:

Durante el mes de julio, la central San Isidro no dispuso de gas natural, mientras la
central Tal Tal tuvo a su disposicion sélo 0,98 MMm?®. En agosto, ninguna de las dos
centrales dispuso de gas natural, mientras que en septiembre, San Isidro generd los
13,5 MMm?® que dispuso y Tal Tal hizo lo propio con los 4,4 MMm?® que recibi6.

. Variacién de demanda:
La demanda de energia eléctrica en el SIC crecié en un 5,1 % en el periodo enero-

septiembre de 2007 en relacién a igual periodo del afio anterior, mientas que la
demanda de energia eléctrica en el SING crecié en un 7,2 % en dicho periodo.
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COLOMBIA

PERU

Riesgo hidrologico: Los aportes totales del SIN en el tercer trimestre de 2007 fueron del
93,9 % con respecto al promedio historico (hidrologia media). Para Guavio y Betania los
afluentes fueron de 73 % y 84 %, respectivamente (condicibn seca para ambos
aportes).

Precio de los combustibles: Debido al mecanismo de declaracion de ofertas, el precio
de los combustibles es s6lo una componente del precio declarado. Para condiciones
secas, el precio declarado podria subir por la percepcién de los agentes. El grupo
Endesa posee generacion termoeléctrica que utiliza gas natural en Termocartagena y
carbon en Termozipa. Durante el tercer trimestre de 2007 no se registraron situaciones
que hayan representado riesgo asociado a combustibles en Colombia.

Devaluacion: Durante el tercer trimestre de 2007 el peso colombiano tendié a
mantenerse en torno a los 2000 col$/US$, frenando en parte la recuperacion que
mantenia durante los dos primeros trimestres con respecto al délar. Al 30 de junio el tipo
de cambio era 1.960,6 col$/US$, mientras que al 30 de septiembre era 2.023,2
col$/US$, representando una devaluacion de 3,1 % en el trimestre.

La demanda de energia eléctrica crecié en un 4,3 % en el periodo enero-septiembre de
2007 en relacion a igual periodo del afio anterior.

Riesgo hidrologico: el volumen total embalsado en lagunas y reservorios de Edegel al
mes de septiembre 2007 alcanza aproximadamente los 188,1 MMm?®, lo cual representa
el 66,6 % de la capacidad total, siendo 27 % superior al volumen registrado en un afno
promedio. Durante el tercer trimestre los caudales de la cuenca del Rimac fueron 16 %
superiores al promedio (categoria humeda). En este periodo el rio Tulumayo y Tarma
mantuvieron caudales que se ubican en una categoria seca, con un 63 % y 64 % del
promedio, respectivamente.

Riesgo de combustibles: Los combustibles liquidos utilizados por las centrales térmicas
continuan mayoritariamente indexados a fluctuaciones internacionales de precios. No
obstante, dichos combustibles han pasado a disminuir su importancia relativa con la
entrada del gas natural, especialmente en el area de Lima. La volatilidad del precio del
gas natural, originalmente indexado a combustibles liquidos internacionales, continta
amortiguada por efecto del DS 64-2006-EM (14-nov-06), segun el cual el precio maximo
del gas natural de Camisea queda indexado al Indice de Precios de Produccion en
Estados Unidos.

La demanda de energia eléctrica crecié en un 10,5 % en el periodo enero-septiembre
de 2007 en relacion a igual periodo del afio anterior.

H) ANALISIS DEL RIESGO CAMBIARIO Y DE TASAS DE INTERES

La compaiiia tiene un alto porcentaje de sus créditos denominados en doélares debido a
que la mayor parte de las ventas en los distintos mercados donde opera presentan un alto
grado de indexacién a esta moneda. Los mercados en que se encuentran las filiales
extranjeras de la compafia presentan una menor indexacion al ddlar, por lo que las filiales
en estos mercados tienen mayor endeudamiento en moneda local.
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Sin perjuicio de esta cobertura natural al tipo de cambio, la compania, en un escenario de
alta volatilidad del ddlar, ha continuado con su politica de cubrir parcialmente sus pasivos
en esta moneda, con el objeto de atenuar las fluctuaciones que generan en los resultados
las variaciones en el tipo de cambio. Considerando la importante reduccién del descalce
contable en los ultimos afios, que ha llegado a niveles prudentes, la empresa ha
modificado su politica de cobertura dolar-peso para establecer un descalce contable
maximo admisible sobre el cual se realizaran operaciones de cobertura.

Al 30 de septiembre de 2007, la empresa en términos consolidados tiene cubierto US$ 125
millones mediante contratos swap dolar-peso. A igual fecha del afo anterior, la compania
tenia cubierto US$ 163 millones. La variacién se debe a que el descalce contable fue
mayor que el exigido por la politica de cobertura de la compania.

En términos de riesgo de tasa de interés consolidado, la compafiia tiene una relacién de
deuda en tasa fija y tasa variable de aproximadamente 81 % / 19 % fijo / variable al 30 de
septiembre de 2007. El porcentaje de deuda en tasa fija ha aumentado marginalmente si
se compara con la relacion 80% / 20 % de deuda fija / variable que se tenia a igual fecha
del afo anterior, pero igualmente ha permitido minimizar el riesgo de las fluctuaciones en
las tasas de interés.



