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Antecedentes relevantes 
 
ANTECEDENTES FINANCIEROS (MM$ del 31.12.07)  
 
 2007 2006 
   Ventas 9.176 8.154 
Resultado operacional 890 934 
Utilidad 768 812 
   
Activos 14.179 13.802 
Pasivo Exigible 2.939 2.515 
Patrimonio 11.249 11.287 
 
 
 
 
CIFRAS OPERACIONALES 
 
� 2007 2006 
   
Ventas de energía (GWh) 112 108 
Clientes (miles) 17 16 
Trabajadores 19 18 
   
Líneas media tensión (km) 3.373 3.366 
Líneas baja tensión (km) 363 360 
MVA instalados MT/BT 71 67 
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Relación de propiedad de las Empresas 
 
Con fecha 11 de noviembre de 1999, SAESA y FRONTEL compraron a CREO LTDA. y 
PULELFU S.A. las acciones que dichas sociedades poseían en Compañía Eléctrica Osorno 
S.A., CREO S.A., adquiriendo SAESA el 99,9% de las acciones y FRONTEL el 0,1% de la 
Sociedad. 
 
El 31 de agosto de 2001 COPEC vendió las acciones que poseía de SAESA y FRONTEL a 
Inversiones PSEG Chile I Ltda., filial de PSEG Global. Posteriormente Inversiones PSEG 
Chile I Ltda. efectuó una OPA por el saldo de las acciones de SAESA. 
 
El 17 de diciembre de 2001, en Junta General Extraordinaria de Accionistas, SAESA se 
dividió en dos sociedades, como parte de un proceso de reestructuración financiera. 
 
El 16  de enero  de 2002, Inversiones PSEG Chile I Ltda. se dividió en Inversiones PSEG 
Chile I Ltda. e Inversiones PSEG Chile II Ltda.. 
 
El 24 de enero de 2002 se dividió PSEG Chile Holding S.A. en dos sociedades, PSEG Chile 
Holding I S.A., “Holding I”, continuadora legal de la sociedad dividida, y PSEG Chile Holding II, 
“Holding II”. 
 
El 30 de enero de 2002 se acuerda fusionar SOCIEDAD AUSTRAL DE ELECTRICIDAD S.A. 
en Inversiones PSEG Chile I Limitada y la sociedad resultante en PSEG Chile Holding I S.A., 
sociedad que pasaría a llamarse “Sociedad Austral de Electricidad S.A.”, SAESA, una vez 
materializada la fusión. La fusión se perfeccionó con fecha 31 de julio.  
 
En Junta General Extraordinaria de Accionistas de Compañía Eléctrica Osorno S.A., 
celebrada el 1 de mayo de 2003, la unanimidad de los accionistas de la Sociedad acordó 
modificar el nombre de fantasía de la Sociedad, pasando a denominarse LUZ OSORNO. 
 
De acuerdo a lo definido en el Título XV de la Ley N° 18.045, el controlador de la compañía, 
Sociedad Austral de Electricidad (SAESA), posee un 99,90% de Luz Osorno, en forma 
directa. 
 
La estructura de propiedad al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente: 
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Directorio y administración  
 
Presidente Matthew McGrath / Doctor en Derecho y Licenciado en 

Historia / Extranjero 
 
Vicepresidente Alfredo Matos/ Magíster en Administración de Empresas; 

Magíster y Licenciado en Ingeniería en Electricidad y 
Finanzas / Extranjero 

 
Directores  Oswald Cano / Ingeniero en Electricidad, Magíster en 

Ciencias y Magíster en Administración de Empresas / 
Extranjero 
 
Patrick Downes / Ingeniero en Electricidad, Magíster en 
Ciencias y Magíster en Administración de Empresas / 
Extranjero�

�
Lokesh Kalra / Bachiller en Contabilidad y Economía, 
Contador Colegiado y Contador Público Certificado / 
Extranjero 

 
Gerente General  Francisco Mualim Tietz / Ingeniero Civil / RUT 

7.139.056-1 
 
Gerente de Adm. y Finanzas  Francisco Alliende Arriagada / Ingeniero Comercial / 
      RUT 6.379.874-6         
 
Gerente de Operaciones   Francisco Quintana Lavados / Ingeniero Civil Eléctrico /  

RUT 6.488.127-2     
     

Gerente Legal Sebastián Sáez Rees / Abogado / RUT 8.955.392-K  
 

Subg. de Operaciones Regionales  Francisco Noel Petrlik / Ingeniero Industrial / RUT: 
22.416.826-8 
 

Subg. de Recursos Humanos María Dolores Labbe Daniel / Ingeniero Comercial / RUT 
13.117.638-4 (asumió 1 de enero de 2008)  

 
Subgerente Prev. De   Sergio Guzmán Peña / Ingeniero Naval Electricista 
Riesgos, Salud,   RUT 8.513.393-4 
Security y Medio 
Ambiente 
 
Auditores Externos   Deloitte. 
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Identificación de la Sociedad  
 
Razón Social Compañía Eléctrica Osorno S.A. 
 
Nombre de Fantasía LUZ OSORNO 
 
Rol único tributario 96.531.500-4 
 
Domicilio Legal Isidora Goyenechea 3621, Piso 20, Las Condes, 
 Santiago. 
Domicilio Comercial Bulnes 441, Osorno. 
 
Fono (2) 4147010 
 
Fax (2) 4147009 
 
Correo electrónico  info@saesa.cl 
 
Tipo de entidad Sociedad Anónima Cerrada 
 
Inscripción Registro de Valores  Në869 
 
Documentos constitutivos        Constituida por escritura pública de 11 de enero de 1988, 

otorgada en Notaría de Osorno de don Oscar Aníbal 
Henríquez. Extracto autorizado inscrito a fojas 46 vta 
N°35 del Registro de Comercio del Conservador de 
Bienes Raíces de Osorno del año 1988. 
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LUZ OSORNO en el tiempo 
 
1988 La Sociedad fue constituida como sociedad anónima cerrada, con el nombre de 

"Sociedad de Generación y Distribución Eléctrica S.A.", por escritura pública otorgada 
en la Notaría de Osorno de don Oscar Henríquez M. el 11 de enero de 1988; y fue 
inscrita a fojas 46 vta. N°35 del Registro de Comercio del año 1988 del Conservador de 
Bienes Raíces de Osorno. 

 
1991 En Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 11 de abril de 

1991, se aprobó la modificación del artículo cuarto de la sociedad, en orden a aumentar 
su capital social a la suma de $246.780.000 millones de pesos, dividido en 12.339 
acciones nominativas sin valor nominal. 

 
1994 La segunda Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 21 

de julio de 1994, aprobó la modificación del artículo cuarto de la sociedad, en orden a 
aumentar su capital social a la suma de $554.052.283 millones de pesos, dividido en 
20.000 acciones nominativas sin valor nominal. 

 
1995 En la Tercera Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 21 

de agosto de 1995, se aprobó la modificación del artículo cuarto de la sociedad, en 
orden a aumentar su capital social a la suma de $734.654.284 millones de pesos, 
dividido en 500 acciones nominativas sin valor nominal. Asimismo, se modificó el 
artículo quinto de los estatutos sociales, aumentándose el Directorio de 3 a 5 miembros. 

 
1996 La sexta Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 15 de 

abril de 1996, aprobó la modificación del artículo primero de la sociedad, en lo que dice 
relación a la razón social de la sociedad, pasando a denominarse “Compañía Eléctrica 
Osorno S.A.”, pudiendo usar conjunta o alternativamente los nombres de fantasía 
“CREO S.A.” y/o “GEDELSA” 

 
1998 En Séptima Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 8 de 

julio de 1998, se aprobó la modificación del artículo cuarto de la sociedad, en orden a 
aumentar su capital social a la suma de $6.930.875.844 millones de pesos, dividido en 
7.645 acciones nominativas sin valor nominal. 

 
1999 La Décima Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 6 

de agosto de 1999, aprobó la modificación del artículo quinto de los estatutos sociales, 
aumentándose la composición del Directorio de 5 a 7 miembros. 

 
Con fecha 11 de noviembre, SAESA y FRONTEL compraron a CREO LTDA. y 
PULELFU S.A., las acciones que dichas sociedades poseían en Compañía Eléctrica 
Osorno S.A., CREO S.A., adquiriendo SAESA el 99,9% de las acciones y FRONTEL el 
0,1% de la Sociedad. 

 
2002 En Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 19 de agosto 

de 2002, se aprobó la modificación del artículo quinto de la Sociedad, disminuyéndose 
de 7 a 5 el número de Directores. 
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2003 Para  dar cumplimiento a lo establecido en el contrato de compra, fue modificado el 

nombre de fantasía de CREO S.A. a LUZ OSORNO. 
 
2004 En el mes de noviembre se dio inicio al Plan Rumbo al Sur, que pretende poner un 

énfasis especial en los clientes, bajo cuatro pilares fundamentales: Pasión por el cliente, 
excelencia operacional, nuevo estilo de trabajo y foco en los resultados. 

 
Adicionalmente, se introdujeron cambios a la estructura organizacional, creando nuevas 
gerencias, potenciando temas importantes para el desarrollo de la Compañía y reforzar 
su presencia regional para estar más cerca de los clientes. 

 
Se puso también en marcha un plan especial de calidad de servicio, con el propósito de 
obtener en el corto plazo resultados concretos en el mejoramiento de la calidad de 
servicios, dando respuestas más ágiles a los requerimientos técnicos y comerciales de 
nuestros clientes. 

          
2005 Se reestructuró el organigrama de la empresa, buscando abordar con éxito los desafíos 

de 2005. En octubre, el Grupo SAESA anunció la inversión de US$MM 24 para 2005 y 
2006, destinados a ampliar las redes de abastecimiento, mejorar infraestructura y 
tecnología, en pos de la calidad del servicio. 
 

2006 La empresa cumple con su compromiso de elevar los índices de calidad de servicio 
alcanzando los indicadores exigidos por la autoridad del sector, gracias a una fuerte 
inversión en mejoramiento de instalaciones.  

 
2007 En agosto Francisco Mualim Tietz asume como Gerente General. Se cumplen y superan 

los objetivos fijados para calidad de servicio. Indicadores urbanos y rurales presentan 
niveles muy por debajo de los máximos permitidos por el organismo regulador. 
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Gestión empresa 2007 
 
En la permanente búsqueda de la eficiencia y el mejoramiento continuo en la atención 
a los clientes, Saesa definió una reestructuración organizacional que unió la Gerencia 
Comercial y la Gerencia de Distribución en una Gerencia de Operaciones. La sinergia 
derivada de esta fusión tuvo importante logros, partiendo por una mayor coordinación 
que derivó en optimizar la atención a los clientes. Otro avance concreto fue la mejora 
sostenida en los indicadores de calidad de suministro eléctrico, disminuyendo tanto la 
cantidad de interrupciones como la duración de éstas. Con tales índices es que la SEC 
elabora el Ranking de Calidad de Servicio, donde la empresa mejoró nuevamente su 
ubicación.  
 
Las pérdidas de energía lograron reducirse en 10%, gracias al equipo dedicado 
exclusivamente al control de pérdidas.  
 
Adicionalmente durante el 2007 se mejoraron los procesos internos consiguiendo 
importantes avances en la regularización de empalmes, gabinetes y medidores de los 
clientes. Otro de los proyectos relevantes para la organización fue la incorporación de 
un nuevo Sistema Técnico, que integrará todas las tareas técnicas de la compañía, 
como el diseño y evaluación de proyectos de nuevas instalaciones, con una mejor 
gestión sobre su puesta en operación y con más herramientas para el despacho 
MT/BT. Además, contará con los requerimientos que exige el ente regulador en cuanto 
a tarifas y calidad de servicio, y estará conectado con el resto de los sistemas de la 
organización como MAXIMO, Portal y SAP. 
 
Servicio al Cliente 
 
Luz Osorno está preocupada constantemente por mejorar el nivel de satisfacción y los 
estándares de atención a sus clientes. Es así que durante 2007 efectuó una serie de 
acciones orientadas a este objetivo: 
 
• Plan de mejoramiento de oficinas de atención, que inició y avanzó aceleradamente 
en la redistribución de los espacios, a fin de disminuir los tiempos de atención y ofrecer 
mayor comodidad a la espera de los clientes. 
 
• Los sistemas y los procesos asociados al ciclo comercial también registraron 
avances. Se completó la lectura electrónica de datos que entrega fidelidad del registro 
de consumos. 
 
• Preocupados por entregar las mejores opciones a los clientes, Luz Osorno suscribió 
un contrato con Servipag para recibir pago de boletas y facturas a través de Internet, 
convenio que se suma a la recepción de pagos en oficinas de Sencillito y Servipag. 
 
• El año 2007 estuvo marcado por mejoras importantes en el Call Center que atendió 
660.000 llamadas, un 14% más que en 2006, con un 86% de éstas atendidas antes de 
los 20 segundos de espera, lo que representa haber logrado un 86% de nivel 
satisfactorio de servicio. 
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Grandes clientes 
 
Atender en forma personalizada e integral al grupo de Grandes Clientes, fue un 
cambio en el enfoque en la atención de clientes de Saesa. La Subgerencia de 
Grandes Clientes está permanentemente dedicada a atender consultas, 
requerimientos y solicitudes, enviar información personalizada periódica sobre 
consumos y desconexiones programadas. Asimismo, este equipo busca de manera 
permanente nuevas oportunidades para prestar servicios adicionales y brindar apoyo 
en el uso eficiente de la energía. 
 
Entre las actividades desarrolladas durante el año 2007 por esta área, sobresalen las 
siguientes: 
 
• Gestión de contratos de suministro en nuevas instalaciones de clientes importantes. 
 
• Desarrollo de obras en las dependencias del cliente, logrando ser un socio 
estratégico en la construcción de obras. 
 
• Se realizaron gestiones con grandes clientes para aumentar los ingresos en la 
comercialización de energía. 
 
• Se generó un canal de comunicación entre los clientes y la compañía, en la cual se 
les informa mensualmente el detalle de su factura y se entrega respuesta a sus 
consultas e inquietudes. 
 
• En el estrecho panorama energético que vive el país se generó una nueva línea de 
servicio para la venta y arriendo de generadores. 
 
Calidad de Servicio 
 
Mejorar la calidad y eficiencia en el abastecimiento de electricidad es un objetivo permanente 
de Luz Osorno, tanto desde el punto de vista de la atención comercial, como de la calidad del 
producto. Debido a lo anterior, es que durante el transcurso de los últimos años fue puesto en 
marcha un plan esencial de calidad de servicio, con el propósito de obtener en el corto plazo 
resultados concretos en el mejoramiento de la calidad de los servicios a los clientes. Como 
consecuencia de este plan, es que hoy día los indicadores tanto urbanos como rurales, de las 
4 distribuidoras del grupo, presentan niveles muy por debajo de los máximos permitidos por el 
organismo regulador. 
 
Tecnologías de información 
 
Un total de 130 proyectos informáticos de diversa magnitud se desarrollaron o iniciaron su 
implementación en 2007, los que traerán beneficios a clientes y también a trabajadores. 
Workflow para modelamiento de procesos, implementación de Sistema Técnico, Business 
Object, Citrix y Virtuozzo, inicio de la implementación de productos de clase mundial como 
SAP y META4, son algunos ejemplos. 
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Gestión en Prevención de Riesgos y Medio Ambiente 
 
Muy buenos resultados se obtuvieron en el control de accidentes, donde el registro de cero 
fatalidades, la reducción del índice de frecuencia de accidentes en 49% y el de gravedad en 
55%, incluyendo a empleados y contratistas, refleja un gran año en términos absolutos. Este 
resultado es sin duda fruto de un trabajo planificado y un alto compromiso sustentado en: 
 

�  Acciones Preventivas (PGI): 6.519 actividades ejecutadas y un cumplimiento del 110% 
de la meta.  

 
�  Capacitación: 22.048 horas enfocadas en trabajadores empresa y contratista para el 

mejoramiento de habilidades y conocimientos técnicos.  
 
El compromiso con el medio ambiente se refleja en los programas de reforestación, como el 
convenio desarrollado en conjunto con la municipalidad de Chonchi, donde en conjunto con 
los pobladores, se plantaron 39,5 has de árboles nativos que pasaron a ser propiedad de los 
habitantes de la Isla Grande. Asimismo se clasificaron y manipularon 96 toneladas de 
residuos peligrosos y todos los proyectos de inversión fueron sometidos a la evaluación que la 
legislación ambiental requiere. 
Gestión en Recursos Humanos 
 
Luz Osorno continuó en 2007 con sus planes de formación y capacitación, orientados al 
fortalecimiento de las competencias de todos sus trabajadores. Es así que el programa de 
Beca y Financiamiento de estudios concentró el interés de 18 trabajadores, que estudian 
programas de pregrado y de postgrado en diversas universidad del país. Además, se 
desarrolló el programa de liderazgo para todas las personas. El total de horas de capacitación 
alcanzó a las 27.637 horas.  
 
Como un aporte al equilibrio familiar y laboral de los trabajadores, se cumplieron las 
actividades anuales habituales dedicadas a los empleados, como entrega de becas por 
excelencia académica para hijos de trabajadores de enseñanza básica, media y universitaria, 
celebración del día del trabajador, fiesta de Navidad para hijos de los empleados, integración 
entre trabajadores y sus cónyuges en las Olimpiadas del Grupo Saesa en Puerto Varas.  
 
Durante el año se llevó a cabo un acucioso estudio con el objeto de dar cumplimiento a la 
nueva legislación laboral de subcontratación de personal. Al respecto se trabajó con todas las 
empresas del grupo y se definió una política por la que se regirá este tema. La Unidad 
Gestión de Contratistas, creada en febrero de 2007, tuvo como principal objetivo configurar un 
Registro Único de Contratistas de las distintas gerencias, encontrándose hoy el 100% 
enrolado. Dicho registro es muy dinámico, y se actualiza día a día de acuerdo con la 
información que entregan las áreas de la compañía y los contratistas, quienes remiten el 
formulario de adiciones, retiros y movimientos de personal externo.  
 
En el ámbito de las relaciones laborales, las periódicas reuniones con los sindicatos de la 
empresa entregaron positivos resultados, bajo la permanente promoción de una política de 
transparencia y puertas abiertas, en todos los estamentos. 
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El equipo LUZ OSORNO en 2007:    
 
Gerentes y ejecutivos principales           - 
Profesionales y técnicos            5 
Administrativos y electricistas         16 
Total         19 
 
 
Estructura organizacional 
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Actividades de LUZ OSORNO 
 
LUZ OSORNO tiene por objeto la distribución y venta de energía eléctrica en sectores rurales 
de la provincia de Osorno y en algunas localidades de las provincias de Valdivia y Llanquihue.  
 
Durante 2007 se incorporaron 3.580 nuevos clientes, lo que representa un crecimiento de 
11,4% respecto de 2006. 
 
El sector eléctrico chileno contempla las actividades de generación, transporte y distribución 
de energía eléctrica. Estas actividades son desarrolladas por el sector privado, cumpliendo el 
Estado una función reguladora, fiscalizadora y subsidiaria. Lo anterior se traduce en que las 
empresas tienen capacidad de decisión respecto de sus inversiones, la comercialización de 
sus servicios y la operación de sus instalaciones, siendo por tanto responsables de la calidad 
del servicio otorgado en cada segmento, todo ello en cumplimiento de las obligaciones que 
imponen las leyes, reglas y normas que, en su conjunto, constituyen el marco regulatorio del 
sector.  
 
Las empresas distribuidoras sometidas a regulación de precios operan en territorios que les 
han sido otorgados en concesión, lo que les confiere características de monopolio natural. Si 
bien la autoridad puede otorgar concesiones superpuestas, en la práctica no es factible que 
coexistan en un mismo territorio instalaciones pertenecientes a distintas distribuidoras. Más 
aún, las señales tarifarias impuestas por la autoridad apuntan a un óptimo técnico-económico, 
vale decir, no financian instalaciones de distribución redundantes o innecesarias para cumplir 
con las exigencias impuestas a este servicio. 
 
LUZ OSORNO, al ser concesionaria de servicio público de distribución, está obligada a aplicar 
a los suministros que satisfacen las condiciones establecidas por la Ley Eléctrica, precios 
regulados o fijados por la autoridad. Asimismo, para este tipo de suministros, está obligada a 
comprar energía, a precios igualmente fijados por la autoridad (precios de nudo). 
 
Las ventas físicas de energía durante el 2007 alcanzaron 112 GWh. 
 
Los principales proveedores durante el ejercicio fueron SAESA y SGA, de los que adquirió 
72% y 20% de energía, respectivamente. 
 
Durante el 2006, Luz Osorno invirtió MM$783 en construcción, y en mejoramiento de 
instalaciones y líneas en su zona de cobertura, cumpliendo con ello su compromiso de mejora 
en calidad de servicio y alcanzando con éxito los estándares legales exigidos por la autoridad 
del sector al finalizar el periodo de medición. 
 
Las tarifas que aplicó la Sociedad a los consumos de sus clientes, así como los precios a los 
cuales adquirió la energía que distribuyó, fueron fijados por el Decreto N°276 de fecha 4 de 
noviembre de 2004, publicado en el Diario Oficial con fecha 11 de febrero de 2005, y las 
cuales regirán hasta octubre de 2008. 
  
El capital suscrito y pagado asciende a $9.923 millones. SAESA tiene una participación de 
99,90% y FRONTEL, de 0,10%. 
 
La inversión en LUZ OSORNO S.A. representa 3% de los activos de SAESA. 
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Las relaciones entre SAESA y LUZ OSORNO se refieren a la venta de energía, materiales y 
servicios a LUZ OSORNO. Estas relaciones aparecen descritas en las notas a los estados 
financieros, en la sección vinculada a transacciones con entidades relacionadas. 
 
 
 
Políticas de Inversión y Financiamiento 
 
LUZ OSORNO continuará con su estrategia de desarrollo a través del fortalecimiento de los 
negocios en que participa actualmente, consolidando su posición de distribuidora en la X 
región, y la búsqueda de nuevas oportunidades que se presenten en el ámbito de los 
servicios públicos, la venta de productos y servicios asociados al negocio de distribución 
eléctrica, así como negocios complementarios que están asociados al uso de la extensión de 
la red contacto cliente que tienen las empresas en el sur de Chile. Las inversiones se 
desarrollan utilizando estrictos parámetros de decisión tanto financieros como técnicos y 
estratégicos. El lineamiento básico que debe cumplir toda nueva inversión se relaciona con la 
claridad que exista en el marco legal en que se desenvolverá. Por su parte, las fuentes de 
financiamiento se administran en concordancia con el plan financiero de largo plazo de LUZ 
OSORNO. Los recursos financieros se obtienen de fuentes propias, endeudamiento 
tradicional, instrumentos de oferta pública y privada y aportes de capital, siempre 
manteniendo estructuras estables y velando por optimizar el uso de los productos más 
convenientes en el mercado. 
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Factores de Riesgo 
 
Procesos Regulatorios  
 

·  Sistemas Medianos - Ley 19.940/2004 (Ley Corta I) 
 
Inicio del proceso tarifario destinado a la determinación de precios de generación transporte 
aplicable a los sistemas de Cochamó y Hornopirén. Ambos sistemas eléctricos por haber 
superado los 1,5  MW de capacidad instalada de generación, son calificados como sistemas 
medianos y por lo tanto, les es aplicable el mecanismo de determinación de precios 
establecidos en la Ley 19.940 (Ley Corta I), basado en un sistema de costo incremental de 
desarrollo ajustado a una trayectoria óptima de costos medios de largo plazo. 
 

·  Subtransmisión - Ley 19.940/2004 (Ley Corta I) 
 
Habiendo la Comisión Nacional de Energía enviado su Informe Técnico al Ministerio de 
Economía, Fomento y Reconstrucción y siendo dictado el correspondiente Decreto Tarifario 
por dicho Ministerio, sólo se espera la publicación del correspondiente decreto, previa toma 
de razón por parte de la Contraloría General de la República, para su implementación y 
vigencia hasta noviembre de 2010. 
 

·  Ley 20.220/2007 (Ley Tokman) 
 
Con el fin de despejar la incertidumbre respecto de las consecuencias que pudiesen originar 
la quiebra de una empresa del sector eléctrico, como asimismo, el término anticipado de un 
contrato de suministro declarado por sentencia firme, esta ley regula la forma de proceder 
frente a estas situaciones. Esta ley se publicó en el Diario Oficial el 14 de septiembre del 2007 
en un tiempo récord para el trámite legislativo, frente a la compleja situación de una 
generadora que opera en el SING. 
  

·  Proyecto de Ley Corta III 
 
Con fecha 22 de noviembre de 2007 ha ingresado a la Cámara de Diputados un proyecto de 
ley que modifica el marco regulatorio, en lo que respecta a la tarificación de la distribución. 
 
Los puntos abordados son: 
 

�  Tasa de descuento, tasa libre de riesgo más premio por riesgo por empresa entre 3% 
y 3,5 %. 

�  Se elimina el chequeo de rentabilidad y se consideran todos los ingresos regulados en 
el cálculo tarifario (VAD+SSAA). 

�  Fijación simultánea y en el mismo proceso para VAD y SSAA. 
�  Se elimina el 2/3-1/3; los estudios de empresa modelos van a Panel, al igual que las 

Bases. 
�  Considerar como aporte de terceros los FNDR y aportes de clientes como 

inmobiliarias, constructoras entre otros. 
�  Los AFR (aportes financieros reembolsables) se limitan a solicitudes fuera de zona de 

concesión. 
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�  Participación de interesados en procesos tarifarios. 
�  Clasificación de ATD debe considerar zonas geográficas (comunas) y minimizar 

subsidios cruzados. 
 
Además se incorpora un artículo transitorio que señala lo siguiente:  
"Los procesos tarifarios que se hubiesen iniciado con anterioridad a la promulgación de la 
presente ley, se sujetarán a él desde ese momento. La Comisión, mediante resolución 
fundada, en un plazo de 15 días contado desde la publicación de la presente ley, impartirá las 
instrucciones pertinentes a fin de armonizar las actuaciones previas a la entrada en vigencia 
de la presente ley con las posteriores a dicho evento". 
 
Este proyecto se encuentra en tramitación, sin embargo se espera que la Comisión Nacional 
de Energía haga indicaciones al proyecto, modificando su contenido y alcance. No se espera 
que este proyecto esté vigente para la fijación de tarifas de distribución del año 2008. 
 

·  Fijación del Valor Nuevo de Reemplazo para el año 2006 
 
Durante el año 2007, año anterior al de fijación de tarifas de distribución, se realizó el proceso 
de recálculo de inversiones en distribución, conocido como Valor Nuevo de Reemplazo VNR. 
Tal como lo señala la ley, las discrepancias entre las empresas distribuidoras y la SEC, fueron 
dictaminadas por el Panel de Expertos antes del 31 de diciembre de 2007. Los resultados 
para la empresas distribuidoras pertenecientes al Grupo SAESA pueden catalogarse como 
satisfactorios y superiores en relación a otras compañías del país. 
 

·  Resolución Exenta N°386 de la Comisión Nacional de Energía 
 
Frente a los complejos escenarios de abastecimiento de energía eléctrica que se proyectan, 
debido a las razones de escases de importaciones de gas de Argentina, mediante la 
Resolución Exenta N°386 de CNE, se implementó un mecanismo para que las empresas 
generadores realicen ofertas por aumentos o disminuciones de consumo para clientes 
regulados, de acuerdo a lo estipulado en el art. 148 (ex 90 bis) de la LGSE. Este mecanismo 
quedará operativo durante el mes de febrero de 2008 y se espera que los generadores lo 
utilicen para fomentar las conductas de ahorro y uso eficiente de la energía. 
 
 
Tarifas de Ventas 
 

·  Precios de Compra - Ley 19.940  
 
SAESA tiene contratos de suministro para satisfacer a sus clientes regulados a partir del 1 de 
enero del 2010, contratos adjudicados por Endesa y Colbún. Mientras no entren estos 
contratos a satisfacer las necesidades para clientes regulados, la Resolución Ministerial N°88 
del Ministerio de Economía, permite a las compañías de distribución comprar energía y 
potencia a precios de nudo vigentes en ausencia de contratos con las compañías de 
generación, garantizando el suministro para sus clientes regulados. Sin embargo, la Ley 
20.018 (Ley Corta II) establece en su articulado transitorio una modificación a la aplicación de 
la Resolución Ministerial N° 88 en el sentido de que el precio a considerar bajo esta 
modalidad de suministro obligado considere para el próximo período el pago de un cargo o 
abono determinado a partir de las diferencias producidas entre el precio de nudo durante el 
período de suministro y los costos marginales del sistema en el mismo período a efectos de 
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que finalmente el precio considerado sea el costo marginal. De esta forma, en los períodos en 
que el costo marginal supere el precio de nudo, al período siguiente la distribuidora pague un 
cargo a los suministradores para compensar dicha diferencia, la que a su vez podrá ser 
recaudado desde todos los suministros regulados del sistema. 
 
A fines del año 2007, los saldos acumulados en estas cuentas “RM88”, alcanzaron valores 
significativos de modo que el cargo y abono alcanzó su tope máximo permitido del 20% con 
respecto al precio de nudo, el cual se estima continuará en torno a esa cifra por al menos un 
par de años de no cambiar drásticamente las condiciones y costos actuales de suministro. 
 
La seguridad de abastecimiento de energía para todo el SIC se podría ver afectada en años 
futuros si se presentaran fallas prolongadas en centrales térmicas y/o se mantienen los 
problemas con el suministro de gas natural traído desde Argentina y/o si hubiera sequía en 
forma simultánea. El nivel de seguridad estará dado por la duración de las fallas y por la 
gravedad de la falta de gas o sequía, y de la simultaneidad con que estas circunstancias se 
presenten.  
 
En la actualidad hay varios actores (actuales y potenciales) que están analizando la 
posibilidad de incorporar nuevas centrales de generación eléctrica al SIC, dadas las 
condiciones objetivas de precio de nudo y del nuevo marco regulatorio existente. En razón de 
lo anterior, la oferta de energía en el mediano plazo se debiera expandir siguiendo la 
demanda. Sin embargo, durante el período de transición (en el intertanto se materializan los 
nuevos proyectos de generación), la variabilidad hidrológica y el suministro de gas desde 
Argentina harán que en dicho período de transición, el suministro eléctrico para el sistema no 
se pueda garantizar. 
  
Por otra parte, la seguridad de abastecimiento en algunos sectores del SIC podría verse 
afectada por eventuales restricciones de capacidad de transmisión.  
 

·  Subsidio eléctrico - Ley 20.040  
 
Habiéndose verificado el cumplimiento de las condiciones establecidas en la Ley 20.040, 
relacionadas con variaciones en la cuenta final de clientes residenciales superiores al 5% en 
períodos de 6 meses, el Gobierno hizo uso de su atribución para amortiguar dichas alzas 
mediante la aplicación de un subsidio eléctrico al porcentaje de menores ingresos de clientes 
residenciales. Las alzas mencionadas son producto de las variaciones que experimentó el 
precio de nudo el 2007 como resultado de los altos costos de generar electricidad 
principalmente con diesel ante las disminuciones en las importaciones de gas natural desde 
Argentina y los modestos aportes hidrológicos del año 2007. 
 
Calidad de Suministro  
 
El marco regulatorio del sector eléctrico establece ciertos requisitos a las empresas 
distribuidoras, que dicen relación con la calidad de servicio que deben entregar a sus clientes, 
tanto desde el punto de vista de la atención comercial, como de la calidad del producto. De no 
cumplir estos requerimientos, las empresas distribuidoras pueden ser objeto de sanciones por 
parte de SEC, tales como multas o compensaciones a los usuarios del servicio 
(compensaciones distintas a las que deben entregar los generadores por el Art. 163 (ex 99 
bis) de la Ley General de Servicios Eléctricos).  
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En la actualidad, hay en ejecución un plan especial de inversiones y mantenimiento destinado 
a mejorar los índices de calidad, los que a fines de 2007 alcanzaron los estándares globales 
exigidos. 
 
�
Riesgo de Mercado �
 
Actualmente el 100% de la deuda financiera se encuentra estructurada a largo plazo, 
mediante crédito bancario indexado a la UF.  
 
Respecto del riesgo cambiario por pasivos indexados al tipo de cambio, la Sociedad no tiene 
pasivos con reajustabilidad dólar. 
 
Con el objeto de resguardar las actividades en la industria en que participa, LUZ OSORNO 
posee para sus instalaciones pólizas de seguro de acuerdo con las prácticas habituales de la 
industria. 
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Resultados financieros 
 
Estado de Resultados 
�
Al 31 de diciembre de 2007 la Sociedad presenta una utilidad de MM$ 768, menor  en  MM$ 
43 al de 2006, es decir inferior en un 5%. 
 

Estado de resultados 
(MM$ del 31.12.07) 
 
 2007 2006 
Ingresos de distribución 8.965 7.977 
Compra de energía distribución (7.037) (5.900) 
Otros ingresos operacionales 211 177 
Otros gastos operacionales (863) (905) 
Depreciación (386) (415) 
Ingresos financieros 12 18 
Gastos financieros (67) (68) 
Otros ingresos y egresos no operacionales 138 112 
Corrección monetaria (48) (14) 
Impuesto a la renta (157) (171) 
Utilidad del ejercicio 768 811 

 
 
Balance y Financiamiento 
 
Los principales componentes del balance, en millones de pesos al 31 de diciembre de 2007 
son los siguientes: 
 

(MM$) 2007 2006 
Total activos 14.179 13.802 
Pasivo exigible 2.930 2.515 
Patrimonio 11.249 11.287 

 
El principal componente de los activos es el activo fijo, que incluye el sistema eléctrico de 
servicio. Al cierre del ejercicio, éste alcanza a $11.870 millones. 
 
De los MM$ 1.315 que forman el pasivo de largo plazo en 2007, MM$ 975 corresponden a la 
porción de largo plazo de una deuda en UF con Banco Security.
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Indicadores Financieros 
Los principales indicadores financieros respecto del balance y del estado de resultados son: 

 
 31.12.07 31.12.06 
Liquidez corriente  1,43 1,93 
Razón endeudamiento 0,26 0,22 
Utilidad / capital y reservas (%) 7,7 8,2 
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Información general  
 
Propiedad de la Sociedad 
�
Los accionistas de LUZ OSORNO son Sociedad Austral de Electricidad S.A. y Empresa 
Eléctrica de la Frontera S.A., con participaciones de 99,9% y 0,1%, respectivamente. 
 
Capital Social 
�
Al 31 de diciembre de 2007 el capital suscrito y pagado de la Sociedad ascendía a 
M$9.922.905, distribuido en 7.645 de acciones suscritas y pagadas. 
 
Distribución de Utilidades  
�
El balance al 31 de diciembre de 2006 registra una utilidad de M$768.146 millones, la que se 
propone distribuir de la siguiente forma: 
 
 

 M$ 
A cubrir el dividendo definitivo Në8,  
de $98.843,24 por acción, a repartir 

230.444 

A reservas 537.702 
Utilidad del Ejercicio 768.146 

 
En caso de que la Junta General Ordinaria de Accionistas apruebe la distribución de 
utilidades propuesta, la composición de los fondos sociales al 31 de diciembre de 2007 sería 
la siguiente: 

 
Composición final de las cuentas de patrimonio 

(M$ del 31.12.05) 
Capital pagado 
(representado por 7.645 acciones de un valor nominal 
de $1.297.960) 

9.922.905 

Reserva futuros dividendos 870.967 
Utilidades Acumuladas 224.445 
Total Patrimonio 11.018.317 
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Dividendos 
�
Los dividendos pagados por la Sociedad entre el 2004 y 2007 son los siguientes: 
 

Dividendo  Fecha 
 De pago  

$ por acción      
    moneda 
    histórica   

Imputado 
ejercicio 

Final Në5 29/05/04 87.743 2003 
Final Në 6 27/05/05 57.541 2004 
Final Në 7 26/05/06 81.639 2005 
Final Në 8 26/05/07 98.843 2006 

 
El Directorio de la Sociedad ha acordado proponer a la Junta General Ordinaria de 
Accionistas la distribución del dividendo Në9 de $30.143,0809 por acción, con cargo a las 
utilidades del ejercicio terminado el 31.12.07. Este dividendo representa el 30% de la utilidad. 
 
Para los próximos años se espera repartir dividendos equivalentes al 30% de la utilidad. 
 
Directorio 
�
En Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada con fecha 12 de diciembre de 2007, 
se aprobó la modificación del artículo séptimo de los estatutos de la Sociedad, disminuyendo 
el número de Directores de seis a cinco. Asimismo, como consecuencia de la disminución del 
número de Directores, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordó revocar el actual 
Directorio y designar en el cargo de Directores de la Sociedad a los señores Matthew 
McGrath, Alfredo Matos, Oswald Cano, Patrick Downes y Lokesh Kalra. 
 
Remuneración del Directorio 
�
De conformidad con lo dispuesto en la Ley Në 18.046 y no obstante lo acordado por la Junta 
General Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de abril de 2007, durante el ejercicio los 
Directores no recibieron remuneraciones por el ejercicio de sus funciones. No existen gastos 
en asesorías del Directorio o incentivos tales como bonos, compensaciones en acciones, 
opciones de acciones u otros.  
 
Corresponde a la próxima Junta General Ordinaria de Accionistas fijar la remuneración de los 
Directores para el ejercicio 2008. 
�
No existen remuneraciones percibidas por Gerentes y principales ejecutivos de la sociedad 
durante el ejercicio 2007.   
 
Durante el año 2007, no se registraron indemnizaciones por años de servicio percibidas por 
gerentes y principales ejecutivos de LUZ OSORNO. 
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Hechos Relevantes 
 
En sesión de Directorio de la Sociedad celebrada con fecha 20 de marzo de 2007, se tomó 
conocimiento de la renuncia al cargo de Gerente General de la Sociedad del señor Eduardo 
Novoa Castellón, la renuncia tuvo efecto a contar del día 30 de abril de 2007. 
 
En Junta Ordinaria de Accionista celebrada el 26 de abril de 2007, se acordó repartir 
dividendo de $98.843,24 por acción, con cargo a las utilidades del ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2007, lo que significó un pago de $755.656.570 por este concepto. 
 
El 26 de abril, en sesión de Directorio se procedió a elegir como Presidente de la Sociedad y 
del Directorio al señor Matthew McGrath, y como Vicepresidente al señor Alfredo Matos. 
Adicionalmente, se acordó designar al señor Francisco Alliende Arriagada como Gerente 
General interino de la Sociedad, quien asumió sus funciones inmediatamente después del 30 
de abril de 2007. 
 
En sesión de Directorio de la Sociedad celebrada con fecha 17 de Julio de 2007, el Directorio 
aprobó designar como nuevo Gerente General de la Sociedad al señor Francisco Mualim 
Tietz, quien asumió sus funciones a partir del 1 de agosto de 2007. 
 
Con fecha 21 de Septiembre de 2007, en sesión de Directorio, se tomó conocimiento de la 
renuncia al cargo de director de la Sociedad del señor Fabio Lerrer.  
 
El Directorio de la Sociedad en sesión celebrada con fecha 13 de noviembre de 2007, tomó 
conocimiento de la renuncia al cargo de Director de la Sociedad del señor Marcelo Figueira. 
En relación a lo anterior, el Directorio acordó designar en su reemplazo, como Director de la 
Sociedad, al señor Lokesh Kalra. 
 
En Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada con fecha 12 de diciembre de 2007, 
se aprobó la modificación del artículo séptimo de los estatutos de la Sociedad, disminuyendo 
el número de Directores de seis a cinco. Asimismo, como consecuencia de la disminución del 
número de Directores, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordó revocar el actual 
Directorio y designar en el cargo de Directores de la Sociedad a los señores Matthew 
McGrath, Alfredo Matos, Oswald Cano, Patrick Downes y Lokesh Kalra. 
 
En sesión de Directorio de la Sociedad celebrada el 14 de diciembre de 2007, eligió como 
Presidente de la Sociedad y del Directorio al señor Matthew McGrath, y como Vicepresidente 
al señor Alfredo Matos. 
 
Con fecha 18 de diciembre de 2007 PSEG Global informó que ha decidido explorar una 
eventual venta del Grupo SAESA, integrado por Eléctricas II, SAESA, FRONTEL, STS, 
EDELAYSEN, LUZ OSORNO, SGA, y PSEG Generación. 
 
 
 
 
 
  



� � � �

Suscripción de la Memoria 
La presente Memoria ha sido suscrita por los Directores de la Sociedad.       
  
Los Directores y el Gerente General de Compañía Eléctrica Osorno S.A., LUZ OSORNO, 
mediante la presente declaración, se responsabilizan por la veracidad de la información 
contenida en esta materia.  
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ESTADOS FINANCIEROS 



� � � �

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 
 
 
 
A los señores Accionistas  
   de Compañía Eléctrica Osorno S.A. 
 
Hemos auditado los balances generales de Compañía Eléctrica Osorno S.A. al 31 de 
diciembre de 2007 y 2006 y los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo 
por los años terminados en esas fechas.  La preparación de dichos estados financieros (que 
incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la Administración de Compañía 
Eléctrica Osorno S.A.  Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre estos 
estados financieros, basada en las auditorías que efectuamos.   
 
Nuestras auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría generalmente 
aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo 
con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad de que los estados financieros están 
exentos de errores significativos.  Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de 
evidencias que respaldan los importes e informaciones revelados en los estados financieros.  
Una auditoría también comprende una evaluación de los principios de contabilidad utilizados y 
de las estimaciones significativas hechas por la Administración de la Compañía, así como una 
evaluación de la presentación general de los estados financieros.  Consideramos que 
nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra opinión. 
 
En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente en todos 
sus aspectos significativos, la situación financiera de Compañía Eléctrica Osorno S.A. al 31 
de diciembre de 2007 y 2006 y los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por 
los años terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente 
aceptados en Chile. 
 
Como se explica más ampliamente en nota 25 a los estados financieros, la casa matriz de 
Estados Unidos “PSEG GLOBAL” decidió explorar una eventual venta de las empresas que 
conforman el Grupo Saesa en Chile. 
 

 
 Febrero 15, 2008 

 
Alberto Lemaitre V. 
RUT: 6.303.649-8 
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Compañ�a Eléctrica Osorno S.A. – LUZ OSORNO 
 

Análisis razonado de los estados financieros individuales al 31 de diciembre  de 2007 y 
2006 (valores en millones de pesos del 31.12.07) 
 
Análisis comparativo principales cuentas del balance: 

 

2007 2006
[MM$] [MM$]

Cuentas por cobrar 1.994                  1.714         
Existencias 25                       22              
Otros Activos Circulantes 290                     393            

Total activos circulantes 2.309                  2.129         

Activo Fijo 15.080                14.559       
Depreciaci� n (3.210)                 (2.888)       

Total activo fijo 11.870                11.671       

Otros Activos -                        2                

TOTAL ACTIVOS 14.179                13.802       

Pasivo circulante 1.615                  1.105         

Pasivo largo plazo 1.315                  1.410         

Patrimonio 11.249                11.287       

TOTAL PASIVOS 14.179                13.802       

Al 31 de diciembre de

 
 
 
Activo circulante 
 
Los activos circulantes presentan un aumento de un 8,5% respecto de diciembre de 2006. Las 
principales alzas corresponden al aumento en los deudores por venta de un 20,4% producto 
principalmente del crecimiento de las ventas y el aumento del precio de nudo y al aumento en 
el �tem impuestos por recuperar. 
  
Activo fijo 
 
El activo fijo asciende a MM$ 11.870, presenta un incremento de MM$ 199 respecto del 
mismo periodo del a� o anterior. Esta variaci� n esta explicada por la construcci� n de nuevas 
l�neas, redes y subestaciones, producto del crecimiento del n� mero de clientes y de las 
ventas de energ�a, parcialmente compensado con la depreciaci� n del ejercicio. 
 
Pasivos circulantes 
 
Los pasivos circulantes aumentaron en MM$ 510, respecto del mismo periodo del a� o 
anterior, es decir superior en un 46%, explicado principalmente por el aumento de MM$ 315 
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en el rubro documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas por compra de energ�a y 
el aumento en el rubro cuentas por pagar de MM$ 181. 
  
Pasivos a largo plazo 
 
De los MM$ 1.315 que forman el pasivo de largo plazo en 2007, MM$ 975 corresponden a la 
porci� n de largo plazo de una deuda en UF con Banco Security. 
 
Patrimonio 
 
Este rubro presenta una disminuci� n de MM$ 38, originado por la utilidad del ejercicio 2007 
que alcanz�  a MM$ 768, compensado con la entrega de dividendos. 
  
Principales indicadores del balance 
 

2007 2006
Liquidez

Liquidez corriente 1,43 1,93
Raz� n � cida 1,41 1,91

Endeudamiento
Raz� n de endeudamiento 0,26 0,22
Proporci� n deuda corto plazo a deuda total 0,55 0,44
Proporci� n deuda largo plazo a deuda total 0,45 0,56
Cobertura de gastos financieros 14,88 15,35

Actividad
Inversiones en activo fijo (MM$) 601            766              
Rotaci� n de inventarios (base anual) (*) 20,17 13,46
Permanencia de inventarios (d�as) (*) 18,09 27,12
Rotaci� n de cuentas por cobrar (d�as) (**) 60,46 53,11  

 
(*) La rotaci� n de inventario y permanencia se calcula como el monto de obras construidas en el 
per�odo, tanto propias, de terceros y FNDR (MM$ 783 en 2007 y MM$ 771 en 2006), sobre el monto de 
las existencias. Este c� lculo incluye los materiales e inventarios incluidos en el activo fijo que se utiliza 
para obras propias. 
 
(**) Corresponde a los deudores por venta de energ�a (consumidor final) dividido por la facturaci� n 
promedio de los � ltimos dos meses. 
 
� �
Estado de resultados 
 
Al 31 de diciembre de 2007 la Sociedad presenta una utilidad de MM$ 768, menor  en  MM$ 
43 al de 2006, es decir inferior en un 5%.  
 
Este resultado es producto de una disminuci� n en el resultado de explotaci� n de        MM$ 44, 
equivalente a un 4,7% menor al a� o anterior, originado principalmente por menores m� rgenes 
de distribuci� n, debido al aumento del costo de las p� rdidas de energ�a generado por el 
aumento en el precio nudo.  
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Los ingresos y costos de explotaci� n de la Sociedad, cuyo objeto principal, es la distribuci� n 
de energ�a el� ctrica, comparados con el a� o anterior, se muestran en el siguiente cuadro (en 
millones de pesos): 
 

2007 2006
[MM$] [MM$]

Resultado de la explotaci � n 890                  934          
Margen de distribuci� n 1.928                2.077       

Ingresos distribuci� n 8.965                7.977       
Compra energ�a distribuci� n (7.037)               (5.900)      

Otros ingresos operacionales 211                  177          
Otros gastos operacionales (863)                 (905)         
Depreciaci� n (386)                 (415)         

Resultado fuera de la explotaci � n 35                    48            
Ingresos financieros 12                    18            
Utilidad inversi� n en empresas relacionadas -                     -             
Otros ingresos no operacionales 138                  114          
P� rdida inversi� n empresas relacionadas -                     -             
Amortizaci� n menor valor de inversiones -                     -             
Gastos financieros (67)                   (68)           
Otros egresos no operacionales -                     (2)             
Correcci� n monetaria (48)                   (14)           
Diferencia de cambio -                     -             

Resultado antes de Impuesto 925                  982          

Impuesto a la renta (157)                 (171)         

Uti l idad 768                  811           
 

�
�

Principales indicadores de rentabilidad: 
 

2007 2006
R.A.I.I.D.A.E. (MM$) (1) 1.378 1.465
Rentabilidad del patrimonio (2) 6,8% 7,2%
Rentabilidad del activo (2) 5,5% 5,9%
Rendimiento de activos operacionales (2), (3) 7,6% 8,0%
Utilidad por acci� n ($) 100.476,91  106.158,75   
 
 
(1) Resultado antes de impuestos, intereses, depreciaci� n, amortizaci� n e �tems 

extraordinarios.  
(2) Se utiliza el resultado lineal a 12 meses. 
(3) Resultado operacional sobre activo fijo. 
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Análisis de los flujos netos originados por actividades operacionales, de inversi� n y 
financiamiento 
 
El saldo final de efectivo y efectivo equivalente al 31 de diciembre de 2007 alcanz�  a MM$ 
112. 
 
Las actividades de la operaci� n corresponden a los movimientos de compra venta de energ�a 
y costos de la explotaci� n. 
 
La incorporaci� n de activos fijos se presenta con IVA incluido, tal como lo estipula la Circular 
1.501. El valor de incorporaci� n de activos fijos en 2007 alcanza los      MM$ 716.  
 
Los principales componentes del estado de flujo son los siguientes: 
 

2007 (MM$) 2006 (MM$)

Flujo neto originado por actividades de la operaci� n 1.489         1.140           
Recaudaci� n de deudores por venta 10.335       9.051           
Pago a proveedores y personal (8.687)       (7.760)          
Otros egresos e ingresos (neto) (159)          (151)             

Flujo neto originado por actividades de financiamiento (968)          (841)             
Obtenci� n de otros pr� stamos de empresas relacionadas 696            406              
Pago de dividendos (menos) (802)          (678)             
Pago de pr� stamos (menos) (164)          (163)             
Pago de otros  pr� stamos de empresas relacionadas (menos) (698)          (406)             

Flujo neto originado por actividades de inversi� n (716)          (919)             
Inversiones permanentes -              -                 
Venta de activo fijo -              -                 
Venta de inversiones permanentes -              -                 
Incorporaci� n de activo fijo (716)          (917)             
Otros pr� stamos a empresas relacionadas -              (330)             
Recaudaci� n de otros pr� stamos a empresas relacionadas -              328              

Efecto de la inflaci� n sobre el efectivo y efectivo equivalente (25)            (10)               

Variaci� n neta del efectivo y efecivo equivalente (220)          (630)             

Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 332            962              
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 112            332              

Al 31 de diciembre de
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Valor libros Activos y Pasivos 
 
Los activos se presentan valorizados de acuerdo a principios y normas de contabilidad 
generalmente aceptados y a las instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y 
Seguros (S.V.S.). 
 
Se estima que no existen diferencias importantes entre los valores libro y econ� micos, ni 
tampoco han ocurrido eventos relevantes en el mercado que pudieran justificarlas.  
 
Mercado en que participa, competencia que enfrenta y participaci� n relativa 
 
Al 31 de diciembre de 2007 no se aprecian variaciones significativas en los mercados en que 
participa LUZ OSORNO. 
 
Cabe mencionar que con fecha 11 de febrero de 2005 fueron publicadas las f� rmulas 
tarifarias de distribuci� n que regir� n hasta octubre de 2008 y que operaron en forma 
retroactiva desde noviembre de 2004. Los resultados de esta fijaci� n tarifaria pr� cticamente 
mantienen los precios en los niveles anteriores. 

 
Análisis de riesgo de mercado  
 
LUZ OSORNO tiene como objeto realizar el Servicio P� blico de Distribuci� n de Electricidad 
en sectores rurales de la provincia de Osorno. Para ello compra electricidad a sus 
suministradores (SAESA y Sociedad Generadora Austral S.A.) y la vende a clientes finales. 
 
El negocio de Distribuci� n de Electricidad en el mercado chileno est�  �ntegramente regulado 
por la autoridad. Las ventas se realizan a precios regulados que incorporan una componente 
destinada al pago de las compras de electricidad y otra componente destinada al pago por el 
uso del sistema de distribuci� n de propiedad de la empresa.  
 
La compra de electricidad de LUZ OSORNO se realiza a los precios regulados definidos por 
la autoridad (ªprecios de nudoº) y pr� cticamente la totalidad de sus ventas son tambi� n a 
precios regulados, lo que garantiza la estabilidad de sus flujos. 
 
Tanto los precios de compra como los de venta de energ�a est� n indexados a variables 
macroecon� micas que influyen en los flujos de la Sociedad (IPC, �ndice de remuneraciones, 
precio del cobre y tipo de cambio). De este modo, se estima innecesaria una pol�tica de 
cobertura para calzar pasivos y activos generados por actividades de la operaci� n. 
�
Riesgo cambiario y pasivos financieros 
 
Actualmente el 100% de la deuda financiera se encuentra estructurada a largo plazo, 
mediante cr� dito bancario indexado a la UF.  
 
Respecto del riesgo cambiario por pasivos indexados al tipo de cambio, la Sociedad no tiene 
pasivos con reajustabilidad d� lar. 
�
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ESTADOS FINANCIEROS RESUMIDOS 
 
 
Compa� �a El� ctrica Osorno S.A. 
Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Contenido 
 
Balance General resumido LUZ OSORNO 
Estado de Resultados resumido LUZ OSORNO  
Estado de Flujos de Efectivo resumido LUZ OSORNO  
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COMPAÑÍA ELECTRICA OSORNO S.A., Luz Osorno S.A. 
Inscripci� n Registro de Valores N� 869 
 
Balance General Resumido 
 

Al 31 de diciembre de 2007 
MM$ 

2006 
MM$ 

Activos   

Activo circulante 2.309 2.129 
Activo fijo 11.870 11.671 
Otros activos  2 

Total activos 14.179 13.802 
   
Pasivos   

Pasivo circulante 1.615 1.105 
Pasivo largo plazo 1.315 1.410 
Capital y reservas 10.256 10.256 
Utilidades acumuladas 224 219 
Utilidad del ejercicio 768 812 
Total patrimonio 11.249 11.287 

Total pasivos y patrimonio 14.179 13.802 
 
 
Estado de Resultados Resumido 
 

Al 31 de diciembre de 2007 
MM$ 

2006 
MM$ 

Resultado operacional 890 934 
Resultado no operacional 35 48 
Resultado antes de impuesto a la renta 925 982 
Impuesto a la renta (157) (171) 
   
Utilidad del ejercicio 768 811 
 
 
Estado de Flujos de Efectivo Resumido 
 

Al 31 de diciembre de 2007 
MM$ 

2006 
MM$ 

Flujo neto originado por actividades de la operaci� n 1.489 1.140 
Flujo neto originado por actividades de financiamiento (968) (841) 
Flujo neto originado por actividades de inversi� n (715) (919) 
   
Flujo neto del ejercicio (194) (620) 
   
Efecto de la inflaci� n sobre el efectivo y efectivo equivalente  (25) (10) 
Variaci� n neta del efectivo y efectivo equivalente (219) (630) 
 
 


