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ESTADOS DE SITUACIÓN FINANCIERA CONSOLIDADOS CLASIFICADOS 
Expresados en miles de dólares (MUS$)

				                             Diciembre 31,
				    2019	 2018
ACTIVOS		  MU$	 MU$

				                           Diciembre 31,
				    2019	 2018
PASIVOS Y PATRIMONIO		  MU$	 MU$

Total activos, corrientes	  1.139.451 	  1.151.263 
Total activos, no corrientes	    5.565.899 	  5.627.086 
TOTAL ACTIVOS	  6.705.350 	  6.778.349 

Total pasivos, corrientes	  338.298 	  345.365 
Total pasivos, no corrientes	  2.631.417 	  2.576.046 
Patrimonio total	    3.735.635 	  3.856.938 
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS	  6.705.350 	  6.778.349 

			   ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADOS 
			   AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018 
			   Expresado en miles de dólares (MUS$)
				                             Diciembre 31,
				    2019	 2018
				    MU$	 MU$

Capital emitido	  1.282.793 	  1.282.793 
Ganancias acumuladas	  1.458.332 	  1.550.677 
Primas de emisión	  52.595 	  52.595 
Otras reservas 	       742.573 	     770.449 

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora	    3.536.293 	  3.656.514 
Participaciones no controladoras	       199.342 	     200.424
PATRIMONIO TOTAL	    3.735.635 	  3.856.938 

	 ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DIRECTO
	 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018

				   Expresado en miles de dólares (MUS$)
				                           Diciembre 31,
			   2019	 2018
			   MU$	 MU$

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) 
actividades de operación	  564.820 	  516.330 
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) 
actividades de inversión	 34.314	 (146.431)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) 
actividades de financiación 	 (485.006)	 (396.480)
Incremento neto (disminución) en el efectivo y 
equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios 
en la tasa de cambio	    114.128	   (26.581)
Efectos de las variaciones en las tasas de cambio sobre 
el efectivo y efectivo  equivalente	 (6.433)	 (23.424) 
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del período	  219.191 	  269.196 
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del período	   326.886 	   219.191 

			   ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS POR NATURALEZA
			   AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 y 2018
			   Expresado en miles de dólares (MUS$)
				                             Diciembre 31,
			   2019	 2018
			   MU$	 MU$

COLBUN S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018

Estados de Resultados
Ingresos de actividades ordinarias	  1.487.387 	  1.529.387
Materias primas y consumibles utilizados	 (691.984)	 (731.643)
Gastos por beneficio a los empleados	 (74.351)	 (79.765)
Gastos por depreciación y amortización	 (250.522)	 (236.955)
Otros gastos, por naturaleza	 (23.974)	 (33.856)
Otras ganancias (pérdidas)	      (109.346)	     (53.568)
Ganancia(pérdida) de actividades operacionales	     337.210 	    393.600
Ingresos financieros	  22.115 	  20.367 
Costos financieros	 (91.069)	 (83.871)
Participación en las ganancias (pérdidas) de asociadas  
y negocios conjuntos que se contabilicen utilizando	 9.102 	 11.388 
el método de participación
Diferencias de cambio	      (7.176)	        (12.641) 
Ganancia (pérdida) antes de impuesto	  270.182 	  328.843 
Gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias	      (68.216)	     (98.418)
Ganancia (pérdida) de actividades continuadas 
después de impuesto	     201.966 	    230.425 
Ganancia (pérdida) atribuible a 
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora	     203.047 	    240.350 
Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras	        (1.081)	     (9.925) 
Ganancia	     201.966 	    230.425 

NOTA- 1  INFORMACIÓN GENERAL
Colbún S.A. fue constituida por escritura pública de fecha 30 de abril de 1986, ante el Notario 
Público de Santiago Señor Mario Baros G., e inscrita en el Registro de Comercio del Conservador 
de Bienes Raíces de Talca, a fojas 86, el 30 de mayo de 1986. El Rol Único Tributario de la 
Sociedad es el N°96.505.760-9.
La Compañía se encuentra inscrita como Sociedad Anónima Abierta en el Registro de Valores 
con el número 0295, desde el 1° de septiembre de 1986, y por ello está sujeta a la fiscalización 
de la Comisión para el Mercado Financiero. Las acciones de Colbún S.A. se transan en la 
Bolsa de Comercio de Santiago y en la Bolsa Electrónica de Chile.
Colbún es una Compañía generadora de energía eléctrica, que al 31 de diciembre de 2019 
es matriz del grupo (en adelante, la Compañía, la Sociedad o Colbún), formado por ocho  
sociedades: Colbún S.A. y siete Subsidiarias.
El domicilio comercial de Colbún se encuentra en Avenida Apoquindo 4775 piso 11, comuna 
de Las Condes, Santiago.

El objeto social de Colbún consiste en la generación, transporte y distribución de energía eléctrica, 
según se explica con mayor detalle en Nota 2.
El control de la Sociedad es ejercido en virtud de un pacto de control y actuación conjunta formalizado 
respecto de Forestal O’Higgins S.A. y otras sociedades. Se deja expresa constancia que el pacto 
de control y actuación conjunta antes indicado contempla limitaciones a la libre disposición de las 
acciones. Detrás del controlador figuran los siguientes integrantes de las familias Larraín Matte, 
Matte Capdevila y Matte Izquierdo, en la forma y proporciones que se señalan a continuación:
•	 Patricia Matte Larraín, RUT 4.333.299-6 (6,49%) y sus hijos María Patricia Larraín Matte, RUT 
9.000.338-0 (2,56%); María Magdalena Larraín Matte, RUT 6.376.977-0 (2,56%); Jorge Bernardo 
Larraín Matte, RUT 7.025.583-9 (2,56%), y Jorge Gabriel Larraín Matte, RUT 10.031.620-K 
(2,56%).
•	 Eliodoro Matte Larraín, RUT 4.336.502-2 (7,21%) y sus hijos Eliodoro Matte Capdevila, RUT 
13.921.597-4 (3,27%); Jorge Matte Capdevila, RUT 14.169.037-K (3,27%), y María del Pilar Matte 
Capdevila, RUT 15. 959.356-8 (3,27%).
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			   Grupo Controlador	 N° Acciones	 Participación %
Minera Valparaíso S.A.	 6.166.879.733	 35,17
Forestal Cominco S.A. 	 2.454.688.263	 14,00
Forestal Bureo S.A. 	 49.078.961	 0,28
Forestal Constructora y Comercial del Pacífico Sur S.A.	 34.126083	 0,19
Forestal Cañada S.A. 	 22.308.320	 0,13
Inversiones Orinoco S.A. 	 17.846.000	 0,10
Inversiones Coillanca Ltda.	 16.473.762	 0,09
Inmobiliaria Bureo S.A. 	 38.224	 0,00
			   Total Participación 	 8.761.439.346	 49,96

•	 Bernardo Matte Larraín, RUT 6.598.728-7 (7,79%) y sus hijos Bernardo Matte Izquierdo, 
RUT 15.637.711-2 (3,44%); Sofía Matte Izquierdo, RUT 16.095.796-4 (3,44%), y Francisco Matte 
Izquierdo, RUT 16.612.252-K (3,44%).
Las personas naturales identificadas precedentemente pertenecen por parentesco a un mismo 
grupo empresarial.
De acuerdo con lo definido en el Título XV de la Ley N°18.045, se detallan a continuación las 
sociedades titulares de acciones que representan el 49,96% del capital con derecho a voto, al 
31 de diciembre de 2019:

NOTA- 2  DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO
Objeto de la Compañía
El objeto social de la Compañía es producir, transportar, distribuir y suministrar energía y potencia 
eléctrica, pudiendo para tales efectos adquirir y explotar concesiones y servirse de las mercedes 
o derechos que obtenga. Asimismo, está facultada para transportar, distribuir, suministrar y 
comercializar gas natural para su venta a procesos industriales o de generación. Adicionalmente, 
puede prestar asesorías en el campo de la ingeniería, tanto en el país como en el extranjero.
Descripción del Negocio en Chile
Principales activos
El objeto social de la Compañía es producir, transportar, distribuir y suministrar energía y potencia 
eléctrica, pudiendo para tales efectos adquirir y explotar concesiones y servirse de las mercedes 
o derechos que obtenga. Asimismo, está facultada para transportar, distribuir, suministrar y 
comercializar gas natural para su venta a procesos industriales o de generación. Adicionalmente, 
puede prestar asesorías en el campo de la ingeniería, tanto en el país como en el extranjero.
Descripción del Negocio en Chile
Principales activos
El parque de generación está formado por centrales hidráulicas (de embalse y de pasada), térmicas 
a carbón, diésel y gas (ciclos combinados y convencionales), y en base a energías renovables de 
fuente variable que, en suma, aportan una capacidad instalada de 3.328 MW al Sistema Eléctrico 
Nacional (SEN).
Las centrales hidroeléctricas suman una capacidad de 1.634 MW y se distribuyen en 17 plantas: 
Colbún, Machicura, San Ignacio, Chiburgo, San Clemente y La Mina, ubicadas en la Región del 
Maule; Rucúe, Quilleco y Angostura, en la Región del Biobío; Carena, en la Región Metropolitana; 
Los Quilos, Blanco, Juncal, Juncalito, Chacabuquito y Hornitos, en la Región de Valparaíso; y 
Canutillar, en la Región de Los Lagos. Las centrales Colbún, Machicura, Canutillar y Angostura 
cuentan con sus respectivos embalses, mientras que las instalaciones hidráulicas restantes 
corresponden a centrales de pasada.
Las centrales térmicas suman una capacidad de 1.685 MW y se distribuyen en el complejo 
Nehuenco, ubicado en la Región de Valparaíso; la central Candelaria, en la Región de O’Higgins; 
la central Antilhue, en la Región de los Ríos; y la central Los Pinos y central Santa María, ubicadas 
en la Región del Biobío.
Además, durante el año 2018 entró en operación comercial el parque fotovoltaico Ovejería (9 MW) 
ubicada en la comuna de Tiltil, región Metropolitana.
Política comercial
La política comercial de la Compañía es lograr un adecuado equilibrio entre el nivel de compromisos 
de venta de electricidad y la capacidad propia en medios de generación eficientes, con el objetivo 
de obtener un aumento y estabilización de los márgenes de operación, con un nivel aceptable de 
riesgos ante sequías. Para ello se requiere también mantener un adecuado mix de generación 
térmica e hidráulica.
Como consecuencia de esta política, la Compañía procura que las ventas o compras en el mercado 
spot no alcancen volúmenes demasiado relevantes, debido a que los precios en este mercado 
experimentan importantes variaciones, siendo la variable de mayor incidencia la condición hidrológica.
Principales clientes
La cartera de clientes está compuesta por clientes regulados y libres:
Los principales clientes regulados suministrados durante el año 2019 son: CGE Distribución 
S.A., Enel Distribución Chile S.A., Sociedad Austral de Electricidad S.A., Empresa Eléctrica de la 
Frontera S.A., Cooperativa de Consumo de Energía Eléctrica Chillán Ltda., Compañía Eléctrica de 
Osorno S.A., Cooperativa Eléctrica de Curicó Ltda., Compañía Distribuidora de Energía Eléctrica 
Codiner Ltda., Cooperativa Eléctrica Los Ángeles Ltda., Cooperativa de Abastecimiento de Energía 
Eléctrica Curicó Ltda. y Cooperativa Eléctrica Paillaco Ltda.
Los principales clientes libres suministrados durante el año 2019 son: Codelco para sus divisiones 
Salvador, Andina, Ventanas y El Teniente, Anglo American Sur S.A. para sus faenas de Los Bronces/
Las Tórtolas, Cartulinas CMPC.S.A., CMPC Pulp S.A., CMPC Maderas S.A., Cementos Polpaico 
S.A., Walmart Chile S.A., Bio-Bío Cementos S.A., Cementos Bio Bio del sur S.A., Sociedad 
Contractual Minera Franke, Minera Meridian Ltda, Molibdenos y Metales S.A., Inacal S.A., Sonda 
S.A., Vulco S.A., Logística, Transporte y Servicios LTS, Alimentos y Frutos S.A., Magotteaux Chile 
S.A., Puerto Central S.A.
El mercado eléctrico
El sector eléctrico chileno tiene un marco regulatorio de casi 3 décadas de funcionamiento. Este 

ha permitido desarrollar una industria muy dinámica con alta participación de capital privado. El 
sector ha sido capaz de satisfacer la creciente demanda de energía, la cual ha crecido en promedio 
en los últimos 10 años a una tasa promedio anual aproximada de un 3,1% levemente menor al 
crecimiento del PIB durante el mismo período.
Chile cuenta con 3 sistemas interconectados y Colbún opera en el de mayor tamaño, el Sistema 
Eléctrico Nacional (SEN), que se extiende desde Arica por el norte hasta la Isla Grande de Chiloé 
por el sur. El consumo de esta zona representa el 99% de la demanda eléctrica de Chile. Colbún 
tiene una participación de mercado del orden del 14,8% en el SEN.
El sistema de tarificación distingue distintos mecanismos para el corto y largo plazo. Para efectos de 
la tarificación de corto plazo, el sector se basa en un esquema de costo marginal, que incluye a su 
vez los criterios de seguridad y eficiencia en la asignación de los recursos. Los costos marginales 
de la energía resultan de la operación real del sistema eléctrico de acuerdo con la programación 
por mérito económico que efectúa el CEN (Coordinador Eléctrico Nacional) y que corresponde al 
costo variable de producción de la unidad más cara que se encuentra operando en cada instante. 
La remuneración de la potencia se calcula sobre la base de la potencia de suficiencia de las 
centrales, es decir, el nivel de potencia confiable que la central puede aportar al sistema para 
abastecer la demanda de punta, considerando la incertidumbre asociada a la disponibilidad de 
sus insumos, la indisponibilidad forzada y programada de sus unidades, y la indisponibilidad de 
las instalaciones que conectan la unidad al Sistema de Transmisión o Distribución. El precio de 
la potencia se determina como una señal económica, representativa de la inversión en aquellas 
unidades más eficientes para absorber la demanda de potencia, en las horas de mayor exigencia 
de suministro del sistema.
Para efectos de tarificación de largo plazo, los generadores pueden tener dos tipos de clientes: 
regulados y libres.
Con la entrada en vigencia de la Ley N° 20.018 (Ley Corta II), desde el 1° de enero de 2010, en el 
mercado de clientes regulados, constituido por empresas distribuidoras, los generadores venden 
energía a un precio resultante de licitaciones públicas y competitivas.
Los clientes libres son aquellos que tienen una potencia conectada superior a 5.000 KW, y negocian 
libremente sus precios con sus proveedores.
Cabe destacar que la regulación permite que los usuarios con una potencia conectada entre 500 
KW y 5.000 KW, puedan optar por un régimen de precios libres o regulados, con un período de 
permanencia mínimo de cuatro años en cada régimen.
El mercado spot es aquel donde los generadores transan entre ellos a costo marginal los excedentes 
o déficit de energía (a un nivel horario) y potencia que resulten de su posición comercial, neta 
de su capacidad de producción, dado que las órdenes de despacho son por mérito económico y 
exógeno a cada generador.
Para inyectar su electricidad al sistema y suministrar energía y potencia eléctrica a sus clientes, 
Colbún utiliza instalaciones de transmisión de su propiedad y de terceros, conforme a los derechos 
que le otorga la legislación eléctrica.
En este contexto, cabe mencionar que con fecha 20 de julio de 2016, se publicó en el Diario Oficial 
la Nueva Ley que establece un nuevo Sistema de Transmisión Eléctrica y crea un organismo 
Coordinador Independiente del Sistema Eléctrico Nacional. Los cambios principales incluidos en 
esta Ley es que la remuneración de la transmisión será de cargo íntegro a la Demanda Eléctrica. 
Asimismo, se establece un nuevo Coordinador con personalidad jurídica propia para operar el 
Sistema Eléctrico Nacional, que comenzó a ejercer sus funciones a partir del 1 de enero de 2017.
Descripción del Negocio en Perú
Principales activos
Central termoeléctrica de ciclo combinado a gas natural de 565 MW ubicada en Las Salinas, distrito 
de Chilca, 64 kilómetros al sur de Lima, propiedad de la filial Fenix Power Perú. Su ubicación es 
estratégica, ya que se encuentra cerca del gaseoducto de Camisea y la subestación eléctrica 
Chilca, lo que permite la generación de energía a costos eficientes.
Esta central entró en operación comercial en diciembre de 2014, y está compuesta de dos turbinas 
duales (gas o diésel) General Electric que generan el 60% de la potencia de la planta, y una turbina 
a vapor General Electric que genera el restante 40%. Dadas sus características, esta central es 
un activo estratégico del mercado eléctrico peruano, ya que dentro de las centrales térmicas en 
el país es una de las más eficiente y la tercera de mayor tamaño.
Fénix cuenta con una capacidad de 565 MW, lo que se traduce en una participación de mercado 
del orden del 8% en el SEIN.
Principales clientes
Clientes regulados con contratos a Largo Plazo: Grupo Distriluz, conformado por Electro Norte 
S.A., Electro Noreste S.A. y Electrocentro S.A. e Hidrandina, COELVISAC, Enel Distribución S.A.A., 
Electricidad del Oriente S.A., Electro Dunas S.A.A. y Luz del Sur S.A.A. 
Clientes con contratos de Corto Plazo: Celepsa S.A., Grupo Distriluz y GCZ Energía, Ege Junín 
y Enel Distribución S.A.A. 
Clientes Libres: Pamolsa, Algeciras (Ex Centenario), Austral, Minera Luren, Garment y Del Ande. 
El mercado eléctrico
Perú reestructuró el mercado energético el año 1992 (Ley de Electricidad 25.844: Ley de 
Concesiones Eléctricas) y en los últimos 4 años se han realizado importantes reformas al marco 
regulatorio del sector.
El mercado eléctrico peruano tiene a nivel nacional a diciembre de 2019, una capacidad instalada 
de aproximadamente 15,3 GW, de los cuales 13,2 GW corresponden a la capacidad instalada 
del Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN), de esta última cifra cerca del 56% es 
capacidad térmica, 39% hidráulica y el restante 5% en base a energías renovables. Por lo anterior, 
el gas natural juega un rol fundamental en la generación térmica del país dadas las importantes 
reservas y pozos de exploración con que cuenta, siendo Camisea el principal yacimiento con 
aproximadamente 12,8 trillones de pies cúbicos.
El sistema de tarificación distingue dos categorías de clientes: usuarios regulados que consumen 
menos de 200 kW y clientes no regulados (grandes usuarios privados con consumos superiores 
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a 2.500 kW). Los clientes con demanda entre 200 kW y 2.500 kW tienen la opción de ser clientes 
regulados o no regulados.
El Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN) está administrado por un Comité de Operación 
Económica del Sistema (COES), este está constituido como una entidad privada sin fines de lucro 
y con personería de Derecho Público. El COES está conformado por todos los agentes del SEIN 
(Generadores, Transmisores, Distribuidores y Usuarios Libres) y sus decisiones son de cumplimiento 
obligatorio para todos los agentes. Su finalidad es coordinar la operación de corto, mediano y largo 
plazo del SEIN, preservando la seguridad del sistema, el mejor aprovechamiento de los recursos 
energéticos, así como planificar el desarrollo de la transmisión del SEIN y administrar el Mercado 
de Corto Plazo, éste último basado en costos marginales.
En términos de consumo, la demanda anual de energía hasta el cuarto trimestre de 2019 se situó 
en torno a los 52,9 TWh siendo el sector minero y residencial quienes concentran dicha demanda. 
En el año 2018 la demanda del sistema fue 50,8 TWh.
NOTA -3  RESUMEN PRINCIPALES POLÍTICAS CONTABLES
3.1 Principios contables
Los presentes estados financieros consolidados de Colbún S.A. y subsidiarias al 31 de diciembre 
de 2019 han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera 
(“NIIF” o “IFRS”, por sus siglas en inglés), emitidas por el International Accounting Standards 
Board (IASB).
Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados siguiendo el principio de 
empresa en marcha y han sido aprobados por su Directorio en sesión celebrada con fecha 28 
de enero de 2020.
A continuación, se describen las principales políticas contables adoptadas en la preparación de 
estos estados financieros consolidados.
a. Bases de preparación y período - Los presentes estados financieros consolidados de Colbún 
S.A. y subsidiarias comprenden:
•	 Estados de Situación Financiera al 31 de diciembre de 2019 y 2018.
•	 Estados de Resultados Integrales por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2019 
y 2018.
•	 Estados de Flujos de Efectivo por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2019 y 
2018.
•	 Estados de Cambios en el Patrimonio por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 
	 2019 y 2018.
•	 Notas explicativas.
La información contenida en los presentes estados financieros consolidados es responsabilidad 
de la Compañía.
Los estados financieros consolidados han sido preparados bajo el criterio del costo histórico, 
con excepción, de aquellos activos y pasivos que se registran a valor razonable (nota 3 h. y 3 i).
a.1 Moneda funcional - La moneda funcional de la Sociedad es el dólar estadounidense, por 
ser esta la moneda que influye principalmente en los precios de venta de bienes y servicios 
en los mercados en los que opera la Compañía. Toda la información en los presentes estados 
financieros consolidados ha sido redondeada en miles de dólares (MUS$) a la unidad más 
cercana, excepto cuando se indica de otra manera.
b. Bases de consolidación - Los estados financieros consolidados incorporan los estados 
financieros de la Sociedad Matriz y las sociedades controladas por la Compañía.
Se establece el control como la base para determinar qué entidades se consolidan en los 
estados financieros consolidados.
Las sociedades subsidiarias son aquellas en las que Colbún S.A. está expuesto, o tiene 
derechos, a rendimientos variables procedentes de su participación en estas sociedades y tiene 
la capacidad de influir en sus rendimientos a través de su poder sobre éstas. En el caso de la 
Compañía, en general, el poder sobre sus subsidiarias se deriva de la posesión de la mayoría 
de los derechos de voto otorgados por instrumentos de capital de las subsidiarias.
El detalle de las subsidiarias se describe en el siguiente cuadro:

						     Porcentaje de participación al
	 Sociedad consolidada	 País	 Moneda	 RUT		  31.12.2019		  31.12.2018
				    funcional		  Directo	 Indirecto	 Total	 Total
Empresa Eléctrica Industrial S.A. (1)	 Chile	 Dólar	 96.854.000-9	 -	  -   	 -	 100
Sociedad Hidroeléctrica  
Melocotón Ltda. (1)	 Chile	 Dólar	 86.856.100-9	 -	 -	 -	 100
Río Tranquilo S.A. (1)	 Chile	 Dólar	 76.293.900-2	 -	 -	 -	 100
Termoeléctrica Nehuenco S.A., 	 Chile	 Dólar	 76.528.870-3	 100	 -	 100	 100
en Liquidación (3)

Termoeléctrica Antilhue S.A. (4)	 Chile	 Dólar	 76.009.904-K	 -	  -   	 -	 99,9998
Colbún Transmisión S.A. 	 Chile	 Dólar	 76.218.856-2	 100	 -	 100	 100
Colbún Desarrollo SpA 	 Chile	 Dólar	 76.442.095-0	 100	  -   	 100	 100
Inversiones SUD SpA (2)	 Chile	 Dólar	 76.455.649-6	 -	  -   	 -	 100
Inversiones Andinas SpA (2)	 Chile	 Dólar	 76.455.646-1	 -	  -   	 -	 100
Santa Sofía SpA	 Chile	 Dólar	 76.487.616-4	 100	  -   	 100	  100  
Colbún Perú S.A.	 Perú	 Dólar	 0-E	 100	 -	 100	 100
Inversiones Las Canteras S.A.	 Perú	 Dólar	 0-E	  -   	 51	 51	 51
Fénix Power Perú S.A.	 Perú	 Dólar	 0-E	  -   	 51	 51	 51

Variaciones en el perímetro de consolidación
En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 se produjeron las siguientes variaciones 
en el perímetro de consolidación:
(1) Con fecha 3 de enero de 2019, se comunicó a la Comisión para el Mercado Financiero (CMF) 
en cumplimiento de lo dispuesto en el numeral 1 del artículo 4 del decreto ley N° 3.538, según 
su texto vigente contenido en la ley 21.000, un proceso de reorganización societaria que Colbún 
S.A. llevó a cabo en relación con algunas de sus subsidiarias. 
En efecto, con fecha 22 de diciembre de 2018, Colbún S.A. pasó a ser titular del cien por ciento 
de las acciones de su subsidiaria Empresa Eléctrica Industrial S.A. (“EEI”) y, habiendo transcurrido 
un período ininterrumpido que excede de 10 días, se disolvió EEI, fusionándose en Colbún S.A., 
por aplicación del artículo 103 N°2 de la Ley de Sociedades Anónimas. 
La disolución de EEI y su fusión en Colbún S.A., tiene el efecto a su vez que Colbún S.A. pasó 
a ser el único socio de su subsidiaria Sociedad Hidroeléctrica Melocotón Limitada, la que en 
consecuencia también se disolvió. Adicionalmente, la disolución de EEI implica que Colbún S.A. 
pasó a ser la única accionista de la subsidiaria Río Tranquilo S.A., la cual se disolvió una vez 
transcurrido el período ininterrumpido de más de 10 días en esta situación.
(2) Con fecha 4 de enero de 2019 se produjo la disolución de las subsidiarias Inversiones SUD 
SpA e Inversiones Andinas SpA.
(3) Con fecha 2 de diciembre de 2019, se aprueba la disolución anticipada de la Sociedad y procede 
su liquidación. En la misma fecha se modifica la razón social de la Sociedad incorporándole la 
expresión “en liquidación”, conforme a lo establecido en el artículo 109 de la Ley, por lo que la razón 
social pasa a ser “Termoeléctrica Nehuenco S.A. en Liquidación” subsistiendo su personalidad 
jurídica para efectos de su liquidación. 
(4) Con fecha 11 de diciembre de 2019, Colbún vende el 100% de su participación en Termoeléctrica 
Antilhue S.A. a Prime Energía Antilhue SpA. 
En el período 2018 se produjeron las siguientes variaciones en el perímetro de consolidación: 
Con fecha 1 de octubre de 2018, en el marco del proceso de reorganización societaria del 
grupo Colbún y con el objeto de concentrar en la subsidiaria Colbún Transmisión S.A. todos los 
activos y negocios relacionados con transmisión de energía, Colbún S.A., Empresa Eléctrica 
Industrial S.A. y Río Tranquilo S.A. aportaron determinados activos de transmisión eléctrica a 
Colbún Transmisión S.A. mediante un aumento de capital de esta última. Esta transacción no 
tiene efectos a nivel consolidado. 
Con fecha 6 de junio de 2018, Colbún S.A. adquirió el 100% de las acciones de Santa Sofía SpA, 
sociedad por acciones constituida de acuerdo con las leyes vigentes de la República de Chile. 
Por tanto, desde esa fecha la sociedad es una subsidiaria directa de Colbún S.A. 
Todas las transacciones y los saldos significativos intercompañías han sido eliminados al consolidar, 
como también se ha dado reconocimiento a la participación no controladora que corresponde 
al porcentaje de participación de terceros en las subsidiarias, el cual está incorporado en forma 
separada en el patrimonio de Colbún consolidado.
b.1 Combinaciones de negocios y Plusvalía – Las combinaciones de negocios se registran 
aplicando el método de adquisición. El costo de adquisición es la suma de la contraprestación 
transferida, valorada a valor razonable en la fecha de adquisición, y el importe de las participaciones 
no controladoras de la adquirida, si hubiera. Para cada combinación de negocios, la Compañía 
determina si valora la participación no controladora de la adquirida al valor razonable o por la 
parte proporcional de los activos netos identificables de la adquirida. Los costos de adquisición 
relacionados se contabilizan cuando se incurren, en otros gastos por naturaleza.
Cuando la Compañía adquiere un negocio, evalúa los activos financieros y los pasivos financieros 
asumidos para su adecuada clasificación en base a los acuerdos contractuales, condiciones 
económicas y otras condiciones pertinentes que existan en la fecha de adquisición. Esto incluye 
la separación de los derivados implícitos de los contratos principales de la adquirida.
Si la combinación de negocios se realiza por etapas, en la fecha de adquisición se valoran al 
valor razonable las participaciones previamente mantenidas en el patrimonio de la adquirida y 
se reconocen las ganancias o pérdidas resultantes en el estado de resultados.
Cualquier contraprestación contingente que deba ser transferida por el adquiriente se reconoce 
por su valor razonable en la fecha de adquisición. Las contraprestaciones contingentes que se 
clasifican como activos o pasivos financieros de acuerdo con NIIF 9 Instrumentos Financieros 
se valoran a valor razonable, registrando los cambios en el valor razonable como ganancia o 
pérdida o como cambio en otro resultado integral. En los casos, en que las contraprestaciones 
contingentes no se encuentren dentro del alcance de NIIF 9, se valoran de acuerdo con la NIIF 
correspondiente. Si la contraprestación contingente clasifica como patrimonio no se revaloriza 
y cualquier liquidación posterior se registra dentro del patrimonio neto.
La plusvalía es el exceso de la suma de la contraprestación transferida registrada sobre el valor 
neto de los activos adquiridos y los pasivos asumidos. Si el valor razonable de los activos netos 
adquiridos excede al valor de la contraprestación transferida, la Compañía realiza una nueva 
evaluación para asegurarse de que se han identificado correctamente todos los activos adquiridos 
y todas las obligaciones asumidas y revisa los procedimientos aplicados para realizar la valoración 
de los importes reconocidos en la fecha de adquisición. Si esta nueva evaluación resulta en 
un exceso del valor razonable de los activos netos adquiridos sobre el importe agregado de la 
consideración transferida, la diferencia se reconoce como ganancia en el estado de resultados.
Después del reconocimiento inicial, la plusvalía se registra al costo menos cualquier pérdida 
por deterioro acumulada. A efectos de la prueba de deterioro, la plusvalía adquirida en una 
combinación de negocios es asignada, desde la fecha de adquisición, a cada unidad generadora 
de efectivo de la Compañía que se espera que se beneficie de la combinación, independientemente 
de si existen otros activos o pasivos de la adquirida asignados a esas unidades. Una vez que 
la combinación de negocios se complete (finaliza el proceso de medición) la plusvalía no se 
amortiza y la Compañía debe revisar periódicamente su valor en libros para registrar cualquier 
pérdida por deterioro.
Cuando la plusvalía forma parte de una unidad generadora de efectivo y una parte de las 
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operaciones de dicha unidad se dan de baja, la plusvalía asociada a dichas operaciones 
enajenadas se incluye en el valor en libros de la operación al determinar la ganancia o pérdida 
obtenida en la enajenación de la operación. La plusvalía dada de baja en estas circunstancias 
se valora sobre la base de los valores relativos de la operación enajenada y la parte de la unidad 
generadora de efectivo que se retiene.
b.2 Participaciones no controladoras - El valor de la participación de los accionistas no 
controladores en el patrimonio y en los resultados integrales de las sociedades subsidiarias se 
presenta, respectivamente en los rubros “Patrimonio Total: Participaciones no controladoras” 
del estado de situación financiera consolidado y “Ganancia atribuible a participaciones no 
controladoras” y “Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras” en el estado 
de resultados integrales.
b.3 Participaciones en entidades estructuradas no consolidadas - Con fecha 17 de mayo de 
2010, según consta en el D.E. N° 3.024, el Ministerio de Justicia concede personalidad jurídica y 
aprueba los estatutos de la Fundación Colbún (en adelante “Fundación”). Dentro de los objetivos 
centrales de la Fundación están:
La promoción, fomento y apoyo de todas las clases de obras y actividades que tiendan al 
perfeccionamiento y mejoramiento de las condiciones de vida de los sectores de mayor necesidad 
de la población.
La investigación, el desarrollo y la difusión de la cultura y el arte. La Fundación podrá participar en 
la formación, organización, administración y soporte de todas aquellas entidades, instituciones, 
asociaciones, agrupaciones y organizaciones, sean públicas o privadas que tengan los mismos fines.
La Fundación apoyará a todas las entidades que tengan como objeto la difusión, investigación, 
el fomento y el desarrollo de la cultura y las artes.
La Fundación podrá financiar la adquisición de inmuebles, equipos, mobiliarios, laboratorios, 
salas de clases, museos y bibliotecas, financiar la readecuación de infraestructuras para apoyar 
el perfeccionamiento académico.
Además, podrá financiar el desarrollo de investigaciones, desarrollar e implementar programas 
de instrucción, impartir capacitación o adiestramiento para el desarrollo y financiar la edición y 
distribución de libros, folletos y cualquier tipo de publicaciones.
Esta persona jurídica no es considerada en el proceso de consolidación, dado que, por su 
naturaleza, sin fines de lucro, la Compañía no obtiene ni espera obtener beneficios económicos 
de la misma.
c. Inversiones contabilizadas por el método de participación - Corresponden a las 
participaciones en sociedades sobre las que Colbún posee control conjunto con otra sociedad 
o en las que ejerce una influencia significativa.
El método de participación consiste en registrar inicialmente al costo la participación y posteriormente 
se ajusta por los cambios de los activos netos de la participada.
Si el importe resultante fuera negativo se deja la participación en cero a no ser que exista el 
compromiso por parte de la Compañía de reponer la situación patrimonial de la sociedad, en 
cuyo caso se registra la correspondiente provisión para riesgos y gastos.
Los dividendos percibidos de estas sociedades se registran reduciendo el valor de la participación, 
y los resultados obtenidos por estas sociedades que corresponden a Colbún conforme a su 
participación se incorporan, netos de su efecto tributario, a la cuenta de resultados “Participación 
en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que se contabilicen utilizando 
el método de participación”.
El detalle de las sociedades contabilizadas por el método de participación se describe en el 
siguiente cuadro:

				        Porcentaje de 
			                                                              	  participación al
	 Tipo de relación	 Sociedad	 País	 Moneda	 RUT	  31.12.2019	 31.12.2018
					     funcional		  Directo	 Directo
Asociada	 Electrogas S.A. 	 Chile	 Dólar	 96.806.130-5	 42,5	 42,5

Negocio conjunto	 Aysén Transmisión S.A., 
			   en Liquidación (1)	 Chile	 Pesos	 76.041.891-9	 -	  49,0   

Negocio conjunto	 Aysén Energía S.A., 
			   en Liquidación (1)	 Chile	 Pesos	 76.091.595-5	 -	  49,0  

Negocio conjunto	 Transmisora Eléctrica 
			   de Quillota Ltda.	 Chile	 Pesos	 77.017.930-0	 50,0	 50,0

(1) Con fecha 7 de septiembre de 2018, en el proceso de liquidación de Centrales Hidroeléctricas de Aysén 
S.A, Colbún S.A. recibe la participación del 49% de las acciones de las sociedades Aysén Transmisión S.A. 
y Aysén Energía S.A.

Con fecha 19 de marzo de 2019 se redujo a escritura pública el acta que aprobó la disolución de ambas 
sociedades; y con fecha 24 de junio de 2019 se formaliza la liquidación de ambas sociedades.

c.1 Inversiones en entidades asociadas - Las entidades asociadas son aquellas entidades en donde la 
Compañía tiene influencia significativa, pero no control, sobre las políticas financieras y operacionales. En 
general, se asume que existe una influencia significativa cuando la Compañía posee entre el 20% y el 50% 
del derecho a voto de otra entidad.

c.2 Inversiones en control conjunto - Son aquellas entidades en que la Compañía posee control conjunto 
sobre sus actividades, establecido por acuerdos contractuales y que requiere el consentimiento unánime para 
tomar decisiones relevantes por las partes que comparten el control.

	 Paridad por un dólar	 31.12.2019	 31.12.2018
	 Pesos 	 748,74	 694,77
	 Euros 	 0,8918	 0,8742
	 Soles	 3,3170	 3,3790

f. Propiedades, planta y equipos - Las propiedades, planta y equipos mantenidos para el uso en 
la generación de los servicios de electricidad o para propósitos administrativos, son presentados 
a su valor de costo menos la subsecuente depreciación y pérdidas por deterioro en caso que 
corresponda. Este valor de costo incluye – aparte del precio de compra de los activos - los 
siguientes conceptos, según lo permiten las NIIF:

•	 El costo financiero de los créditos destinados a financiar obras en ejecución se capitaliza 
durante el período de su construcción.
•	 Los gastos de personal relacionados directamente con las obras en curso.
•	 Los costos de ampliación, modernización o mejora que representan un aumento de la 
productividad, capacidad o eficiencia o un aumento de la vida útil de los bienes se capitalizan 
como mayor costo de los correspondientes bienes.
•	 Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida útil del bien, 
o su capacidad económica, se registran como mayor valor de los componentes de propiedades, 
planta y equipos, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.
•	 Los costos de desmantelamiento, retiro o rehabilitación de Propiedades, planta y equipos 
se reconocen en función de la obligación legal de cada proyecto (nota 3.n.2).
Las obras en curso se traspasan al activo en explotación una vez finalizado el período de prueba, 
a partir de cuyo momento comienza su depreciación.
Los gastos periódicos de mantenimiento, conservación y reparación se imputan a resultados, 
como costos del ejercicio en que se incurren.
Las propiedades, planta y equipos, neto del valor residual de los mismos, se deprecian distribuyendo 
linealmente el costo de los diferentes elementos que componen dichos activos entre los años de 
sus vidas útiles técnicas estimadas (nota 5 a. (i)).
El valor residual y la vida útil de los activos se revisan a lo menos al final de cada ejercicio, y se 
ajustan si es necesario.
g. Intangibles distintos de la plusvalía – Los activos intangibles adquiridos individualmente se 
valoran inicialmente al costo. En el caso de los activos intangibles adquiridos en una combinación 
de negocios es el valor razonable de la fecha de adquisición. Después del reconocimiento inicial, 
se registran al costo menos su amortización acumulada y las pérdidas por deterioro acumuladas.
La Compañía evalúa en el reconocimiento inicial si la vida útil de los activos intangibles es 
definida o indefinida.
Los activos con vida útil definida se amortizan a lo largo de su vida útil económica y se evalúa 
su deterioro cuando hay indicios de que puedan estar deteriorados. El período de amortización 
y el método de amortización para los activos intangibles con vida útil definida se revisan por lo 
menos al final de cada período. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro 
de estos activos y en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas 
se explican en nota 5 b.
Los cambios en la vida útil esperada o el patrón esperado de consumo de los beneficios 
económicos futuros materializados en el activo se toman en consideración a objeto de cambiar 
el período o método de amortización, si corresponde, y se tratan como un cambio de estimación 
contable. El gasto por amortización de los activos intangibles con vida útil definida se reconoce 
en el estado de resultados integrales.
h. Instrumentos financieros
h.1 Activos financieros - Los activos financieros se clasifican en el momento de reconocimiento 
inicial en tres categorías de valoración:
a) Costo amortizado
b) Valor razonable con cambios en otro resultado integral (patrimonio)
c) Valor razonable con cambios en ganancias y pérdidas
h.1.1 Costo amortizado - Busca mantener un activo financiero hasta obtener los flujos 
contractuales, en una fecha establecida. Los flujos esperados corresponden básicamente a los 
pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.
h.1.2 Valor razonable con cambios en otro resultado integral (patrimonio) - Para la clasificación 
de un activo con valor razonable con efecto en los otros resultados integrales, se debe cumplir 
como principio la venta de activos financieros para los cuales se espera recuperar en un plazo 
determinado el importe principal además de los intereses si es que corresponde.
h.1.3 Valor razonable con cambios en ganancias y pérdidas - La última clasificación que 
entrega como opción NIIF 9, la aplicación de los activos financieros con valor razonable cuyo 
efecto se aplicará al resultado del ejercicio.
La Compañía, basado en su modelo de negocio mantiene activos financieros con costo 

d. Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera - Las transacciones en 
moneda local y extranjera, distintos de la moneda funcional, se convierten a la moneda funcional utilizando 
los tipos de cambio vigentes en las fechas de las transacciones.

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidación de estas transacciones y de 
la conversión a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en monedas 
distintas a la moneda funcional, se reconocen en el Estado de Resultados, excepto si se reconocen en otros 
resultados acumulados como las coberturas de flujos de efectivo y las coberturas de inversiones netas. 
Asimismo, la conversión de los saldos a cobrar o a pagar al cierre de cada ejercicio en moneda distinta de la 
moneda funcional en la que están denominados los estados financieros de las compañías que forman parte 
del perímetro de consolidación, se realiza al tipo de cambio de cierre. Las diferencias de valoración producidas 
se registran como resultados financieros en la cuenta diferencias de cambio.

e. Bases de conversión - Los activos y pasivos en pesos chilenos, euros, soles peruanos y unidades de 
fomento han sido traducidos a dólares a los tipos de cambio vigentes a la fecha de cierre de los estados 
financieros, de acuerdo con el siguiente detalle:

	
Unidades de fomento por dólar                                        0,0264	                0,0252
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amortizado como activo financiero principal, ya que busca la recuperación de sus flujos futuros 
en una fecha determinada, buscando el cobro de un principal más intereses sobre el capital si 
es que corresponde. Los préstamos y cuentas por cobrar son los principales activos financieros 
no derivados del grupo, estos activos poseen pagos fijos o determinables que no cotizan en 
un mercado activo. Los préstamos y cuentas por cobrar incluyen deudores comerciales y otras 
cuentas por cobrar en el Estado de Situación Financiera. Se deben contabilizar inicialmente a 
su valor razonable y posteriormente por su costo amortizado de acuerdo con el método del tipo 
de interés efectivo, menos la provisión por pérdidas por deterioro del valor. 
h.1.4 Baja de activos financieros - La Compañía da de baja los activos financieros únicamente 
cuando los derechos a recibir flujos de efectivo han sido cancelados, anulados, expiran o han 
sido transferidos.
h.1.5 Deterioro de activos financieros no derivados – La Compañía aplica el enfoque simplificado 
y registra las pérdidas crediticias esperadas en todos sus títulos de deuda, préstamos y cuentas 
por cobrar comerciales, ya sea por 12 meses o de por vida, según lo establecido en NIIF 9.
La existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de 
que el deudor entre en quiebra o reorganización financiera y la falta o mora en los pagos se 
consideran, entre otros, indicadores de que la cuenta por cobrar se ha deteriorado. El deterioro 
es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual de los flujos futuros de efectivo 
estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. La pérdida se reconoce en el estado de 
resultados integrales y se refleja en una cuenta de estimación.
Cuando una cuenta a cobrar se transforma en incobrable definitivamente, esto es que se hayan 
agotado todas las instancias razonables de cobro prejudicial y judicial, según informe legal 
respectivo; y corresponda su castigo financiero, se regulariza contra la cuenta de estimación 
constituida para las cuentas a cobrar deterioradas.
Cuando el valor razonable de un activo sea inferior al costo de adquisición, si existe evidencia 
objetiva de que el activo ha sufrido un deterioro que no pueda considerarse temporal, la diferencia 
se registra directamente en pérdidas del ejercicio.
Los activos financieros a valor razonable con cambios en ganancias y pérdidas no requieren de 
pruebas de deterioro.
Cuando el valor razonable de un activo sea inferior al costo de adquisición, si existe evidencia 
objetiva de que el activo ha sufrido un deterioro que no pueda considerarse temporal, la diferencia 
se registra directamente en pérdidas del ejercicio.
Los activos financieros a valor razonable con cambios en ganancias y pérdidas no requieren de 
pruebas de deterioro.
h.2. Pasivos financieros
h.2.1 Clasificación como deuda o patrimonio - Los instrumentos de deuda y patrimonio se 
clasifican ya sea como pasivos financieros o como patrimonio, de acuerdo con la sustancia del 
acuerdo contractual.
h.2.2 Instrumentos de patrimonio - Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que 
ponga de manifiesto una participación residual en los activos de una entidad una vez deducidos 
todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por Colbún S.A. se registran al 
monto de la contraprestación recibida, netos de los costos directos de la emisión. La Compañía 
actualmente solo tiene emitidas acciones de serie única.
h.2.3 Pasivos financieros - Los pasivos financieros se clasifican ya sea como pasivo financiero 
a “valor razonable con cambios en resultados” o como “otros pasivos financieros”.
h.2.4 Pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados - Los pasivos financieros 
son clasificados a valor razonable a través de resultados cuando estos, sean mantenidos para 
negociación o cuando sean designados como tal en el reconocimiento inicial. Estos se miden 
al valor razonable y los cambios en el valor razonable incluido cualquier gasto por intereses, se 
reconocen en resultados.
h.2.5 Otros pasivos financieros - Otros pasivos financieros, entre los que se incluyen las 
obligaciones con instituciones financieras y las obligaciones con el público, se miden inicialmente 
por el monto de efectivo recibido, neto de los costos de transacción. Los otros pasivos financieros 
son posteriormente medidos al costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva.
El método de la tasa de interés efectiva corresponde al método de cálculo del costo amortizado 
de un pasivo financiero y de la asignación de los gastos por intereses durante todo el período 
correspondiente. La tasa de interés efectiva corresponde a la tasa que descuenta exactamente 
los flujos futuros de efectivo estimados por pagar durante la vida esperada del pasivo financiero 
o, cuando sea apropiado, un período menor cuando el pasivo asociado tenga una opción de 
prepago que se estime será ejercida.
h.2.6 Baja de Pasivos financieros - La Compañía da de baja los pasivos financieros únicamente 
cuando las obligaciones son canceladas, anuladas o expiran.
i. Derivados - La Compañía tiene firmados contratos de derivados a efectos de mitigar su exposición 
a la variación en las tasas de interés, en los tipos de cambio y en los precios de los combustibles.
Los cambios en el valor justo de estos instrumentos a la fecha de los estados financieros 
consolidados se registran en el estado de resultados integral, excepto que los mismos hayan 
sido designados como un instrumento de cobertura contable y se cumplan las condiciones 
establecidas en la NIC 39 para aplicar dicho criterio. Para efectos de contabilidad de Coberturas 
la Compañía continúa aplicando bajo los criterios de la NIC 39.
Las coberturas se clasifican en las siguientes categorías:
•	 Coberturas al valor razonable: es una cobertura de la exposición a los cambios en el valor 
razonable de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme no reconocidos, que 
puede atribuirse a un riesgo en particular. Para esta clase de coberturas, tanto el valor del 
instrumento de cobertura como del elemento cubierto, se registran en el estado de resultados 
integrales neteando ambos efectos en el mismo rubro.
•	 Coberturas de flujo de efectivo: es una cobertura de la exposición a la variación de los flujos 
de efectivo que se atribuye a un riesgo particular asociado a un activo o pasivo reconocido, o a 
una transacción prevista altamente probable. Los cambios en el valor razonable de los derivados 

se registran, en la parte en que dichas coberturas son efectivas, en una reserva del Patrimonio 
denominada “Coberturas de flujo de efectivo”. La pérdida o ganancia acumulada en dicho rubro 
se traspasa al Estado de Resultados Integrales en la medida que el subyacente tiene impacto 
en el Estado de Resultados Integrales por el riesgo cubierto, neteando dicho efecto en el mismo 
rubro del Estado de Resultados Integrales. Los resultados correspondientes a la parte ineficaz 
de las coberturas se registran directamente en el estado de resultado integral.
Una cobertura se considera altamente efectiva cuando los cambios en el valor razonable o en los 
flujos de caja del subyacente atribuibles al riesgo cubierto, se compensan con los cambios en el 
valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura, con una efectividad que 
se encuentre en el rango de 80% - 125%. En los períodos cubiertos por los presentes estados 
financieros consolidados, la Compañía designó ciertos derivados como instrumentos de cobertura 
de transacciones previstas altamente probables o instrumentos de cobertura de riesgo de tipo 
de cambio de compromisos firmes (instrumentos de cobertura de flujos de caja).
La Compañía ha designado todos sus instrumentos derivados como instrumentos de cobertura 
contable.
j. Inventarios - En este rubro se registra el stock de gas, petróleo y carbón; y las existencias de 
almacén (repuestos y materiales), los que se registran valorizados a su costo, neto de posibles 
obsolescencias determinadas en cada período. El costo se determina utilizando el método del 
precio medio ponderado.
j.1 Criterio de deterioro de los repuestos (obsolescencia) - La estimación de deterioro de 
repuestos (obsolescencia), se define de acuerdo con un análisis individual y general, realizado 
por los especialistas de la Compañía, quienes evalúan criterios de rotación y obsolescencia 
tecnológica sobre el stock en almacenes de cada Central.
k. Estado de flujos de efectivo - Para efectos de la preparación del Estado de Flujos de Efectivo, 
la Compañía ha definido las siguientes consideraciones:
El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depósitos a plazo en entidades 
de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original inferior 
de tres meses y que están sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor. En el 
estado de situación financiera, los sobregiros bancarios se clasifican como pasivo corriente.
Actividades de operación: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos 
ordinarios de la Compañía, así como otras actividades que no puedan ser calificadas como de 
inversión o financiación.
Actividades de inversión: Corresponden a actividades de adquisición, enajenación o disposición 
por otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus 
equivalentes.
Actividades de financiación: Corresponden a actividades que producen cambios en el tamaño y 
composición del patrimonio neto y de los pasivos de carácter financiero.
l. Impuesto a las ganancias - La Sociedad y sus subsidiarias determinan la base imponible y 
calculan su impuesto a la renta de acuerdo con las disposiciones legales vigentes en cada período.
Los impuestos diferidos originados por diferencias temporarias y otros eventos que crean 
diferencias entre la base contable y tributaria de activos y pasivos se registran de acuerdo con 
las normas establecidas en la NIC 12 “Impuesto a las ganancias”.
El impuesto corriente sobre las ganancias se registra en el estado de resultado o en el estado 
de otros resultados integrales en función de donde se hayan registrado las ganancias o pérdidas 
que lo hayan originado. Las diferencias entre, el valor contable de los activos y pasivos, y su base 
fiscal, respectivamente generan la base sobre la cual se calcula el impuesto diferido, utilizando las 
tasas fiscales que, se espera, estén en vigor cuando los activos se realicen y pasivos se cancelen.
Las variaciones producidas en el período en los impuestos diferidos de activo o pasivo se 
registran en la cuenta de resultado del estado de resultados integrales consolidados o en rubros 
de patrimonio total en el estado de situación financiera, en función de donde se hayan registrado 
las ganancias o pérdidas que lo hayan generado.
Los activos por impuestos diferidos se reconocen únicamente cuando se espera disponer de 
utilidades tributarias futuras suficientes para recuperar las deducciones por diferencias temporarias 
y utilizar las pérdidas tributarias.
En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como pasivos, 
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuándose las oportunas correcciones 
a los mismos de acuerdo con el resultado del citado análisis.
A nivel de saldos en el estado de situación financiera consolidado, se ha realizado la compensación 
de los activos y pasivos por impuestos diferidos de Colbún y las subsidiarias si, y solo si, se 
relacionan con el impuesto a la renta correspondiente a la misma administración tributaria, 
siempre y cuando la entidad tenga el derecho legalmente aplicable de compensar los importes 
reconocidos en estas partidas.
m. Indemnización por años de servicio (IAS) - Las obligaciones reconocidas por concepto 
de indemnizaciones por años de servicios surgen como consecuencia de acuerdos de carácter 
colectivo e individual suscritos con los trabajadores de la Compañía en los que se establece el 
compromiso por parte de la Compañía y que califican como “beneficios definidos de post-empleo”. 
La Compañía reconoce el costo de beneficios del personal de acuerdo a un cálculo actuarial, 
según lo requiere NIC 19 “Beneficios del personal” el que incluye variables como la expectativa 
de vida, incremento de salarios, rotación entre otros.
El importe de los pasivos actuariales netos devengados al cierre del período se presenta en el 
ítem Provisiones por beneficios a los empleados corrientes y en Provisiones por beneficios a los 
empleados no corrientes del estado de situación financiera consolidado.
La Compañía reconoce todas las ganancias y pérdidas actuariales surgidas en la valoración 
de los planes de beneficios definidos en otros resultados integrales. En tanto, todos los costos 
relacionados con los planes de beneficios se registran en los gastos de personal en el estado 
de resultado integral.
n. Provisiones - Las obligaciones existentes a la fecha del estado de situación financiera, surgidas 
como consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales 
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de probable materialización para la Compañía cuyo importe y momento de cancelación pueden 
ser estimados de forma fiable, se registran como provisiones por el valor actual del importe más 
probable que, se estima, la Compañía tendrá que desembolsar para cancelar la obligación.
Las provisiones son revisadas periódicamente y se cuantifican teniendo en consideración la mejor 
información disponible a la fecha de cierre de los estados financieros consolidados.
n.1 Reestructuración - Una provisión por reestructuración es reconocida cuando la Compañía ha 
aprobado un plan de reestructuración detallado y formal, y la reestructuración en sí ya ha comenzado 
o ha sido públicamente anunciada. Los costos de operación futuros no son provisionados.
n.2 Desmantelamiento - Los desembolsos futuros a los que la Sociedad deberá hacer frente en 
relación con el cierre de sus instalaciones, se incorporan al valor del activo por el valor razonable, 
reconociendo contablemente la correspondiente provisión por desmantelamiento o restauración 
al momento de la puesta en funcionamiento de la planta. La Sociedad revisa anualmente su 
estimación sobre los mencionados desembolsos futuros, aumentando o disminuyendo el valor 
del activo en función de los resultados de dicha estimación (ver Nota 23 c). 
o. Vacaciones al personal - El gasto de vacaciones se registra en el ejercicio en que se devenga 
el derecho, de acuerdo a lo establecido en la NIC N°19.
p. Ingresos procedentes de Contratos con Clientes - Los ingresos provenientes de la venta de 
energía eléctrica, tanto en Chile como en Perú, se valorizan a su valor justo del monto recibido o 
por recibir y representan los montos de los servicios prestados durante las actividades comerciales 
normales, reducido por cualquier descuento o impuesto relacionado, de acuerdo con NIIF 15.
Los ingresos se clasifican en las siguientes categorías:
p.1 Venta de bienes - Para contratos con clientes en los que la venta de equipos es la única 
obligación, la adopción de la NIIF 15 no tiene impacto en los ingresos y pérdidas o ganancias de 
la Compañía, dado que el reconocimiento de ingresos ocurre en un punto en el tiempo cuando 
el control del activo se transfiere al cliente, con la entrega de los bienes. La Compañía tiene 
impactos asociados a la venta de bienes de forma individual, ya que actualmente no se dedica 
a vender bienes como un contrato único de venta de bienes.
p.2 Prestación de servicios - La Compañía presta el servicio de suministro de energía y 
potencia a clientes libres y regulados. Reconoce los ingresos por servicio sobre la base de la 
entrega física de la energía y potencia. Los servicios se satisfacen a lo largo del tiempo dado 
que el cliente recibe simultáneamente y consume los beneficios provistos por la Compañía. En 
consecuencia, la Compañía reconoce los ingresos por estos contratos de servicio agrupados a 
lo largo del tiempo en lugar de un punto en el tiempo.
A continuación, se describen las principales políticas de reconocimiento de ingresos de la 
Compañía para cada tipo de cliente:
•	 Clientes regulados - compañías de distribución: Los ingresos por la venta de energía eléctrica 
se registran sobre la base de la entrega física de la energía y potencia, en conformidad con 
contratos a largo plazo a un precio licitado.
•	 Clientes no regulados - capacidad de conexión mayor a 5.000 KW en Chile y para Perú 
entre 200 KW y 2.500 KW: Los ingresos de las ventas de energía eléctrica para estos clientes 
se registran sobre la base de entrega física de energía y potencia, a las tarifas especificadas en 
los contratos respectivos.
•	 Clientes mercado spot: Los ingresos de las ventas de energía eléctrica y potencia se registran 
sobre la base de entrega física de energía y potencia, a otras compañías generadoras, al costo 
marginal de la energía y potencia. El mercado spot por ley está organizado a través de Centros 
de Despacho (CEN en Chile y COES en Perú) donde se comercializan los superávit y déficit de 
energía y potencia eléctrica. Los superávits de energía y potencia se registran como ingresos y 
los déficits se registran como gastos dentro del estado de resultado integral consolidado.
La Compañía recibe solo anticipos a corto plazo de sus clientes relacionados con las operaciones 
y servicios de mantención. Se presentan como parte de los otros pasivos financieros. Sin embargo, 
de vez en cuando, la Compañía puede recibir anticipos a largo plazo de los clientes. Conforme a 
la política contable vigente, la Compañía presenta tales anticipos como ingresos diferidos en virtud 
de los pasivos no corrientes clasificados en el estado de situación financiera. No se acumularon 
intereses sobre los anticipos a largo plazo recibidos en virtud de la política contable vigente.
La Compañía debe determinar si existe un componente de financiamiento significativo en sus 
contratos. Sin embargo, la Compañía decidió utilizar el expediente práctico provisto en la NIIF 15, 
y no ajustará el importe comprometido de la contraprestación por los efectos de un componente de 
financiación significativo en los contratos, cuando la Compañía espera, al comienzo del contrato, 
que el periodo entre el momento en que la entidad transfiere un bien o servicio comprometido con 
el cliente y el momento en que el cliente paga por ese bien o servicio sea de un año o menos. 
Por lo tanto, a corto plazo la Compañía no contabilizará un componente de financiación, incluso 
si es significativo. 
Con base en la naturaleza de los servicios ofrecidos y el propósito de los términos de pago, la 
Compañía concluye que no existe un componente de financiamiento significativo en estos contratos. 
La Compañía excluye de la cifra de ingresos de actividades ordinarias aquellas entradas brutas 
de beneficios económicos recibidas cuando actúa como agente o comisionista por cuenta de 
terceros, registrando únicamente como ingresos el pago o comisión a la que espera tener derecho. 
Cualquier impuesto recibido por cuenta de los clientes y remitidos a las autoridades gubernamentales 
(por ejemplo, IVA, impuestos por ventas o tributos, etc.) se registra sobre una base neta y por 
lo tanto se excluyen de los ingresos en el estado de resultados integral consolidado intermedio. 
Los ingresos financieros están compuestos por ingresos por intereses en fondos invertidos, 
ganancias por la venta de activos financieros disponibles para la venta, cambios en el valor 
razonable de los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados y ganancias 
en instrumentos de cobertura que son reconocidos en resultados integrales. Los ingresos por 
intereses son reconocidos en resultados al costo amortizado, usando el método de interés efectivo.
q. Dividendos - El artículo N°79 de la Ley de Sociedades Anónimas establece que, salvo acuerdo 
diferente adoptado en la Junta Ordinaria de Accionistas, por la unanimidad de las acciones emitidas, 
las sociedades anónimas abiertas deberán distribuir anualmente como dividendo en dinero a sus 
accionistas a prorrata de sus acciones o en la proporción que establezcan los estatutos si hubiere 
acciones preferentes, a lo menos el 30% de las utilidades líquidas distribuibles del ejercicio, 
excepto cuando corresponda absorber pérdidas acumuladas provenientes de ejercicios anteriores.

Al cierre de cada año se determina el monto de la obligación con los accionistas, neta de los 
dividendos provisorios que se hayan aprobado en el curso del ejercicio, y se registra contablemente 
en el rubro “Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes” y en el rubro 
“Cuentas por pagar a entidades relacionadas”, según corresponda, con cargo al Patrimonio.
Los dividendos provisorios y definitivos se registran como disminución del patrimonio en el 
momento de su aprobación por el órgano competente que, en el primer caso, generalmente es 
el Directorio de la Compañía, mientras que en el segundo caso la responsabilidad es de la Junta 
Ordinaria de Accionistas.
r. Medio ambiente - En el caso de existir pasivos ambientales se registran sobre la base de la 
interpretación actual de leyes y reglamentos ambientales, cuando sea probable que una obligación 
actual se produzca y el importe de dicha responsabilidad se pueda calcular de forma fiable.
Las inversiones en obras de infraestructura destinadas a cumplir requerimientos medioambientales 
son activadas siguiendo los criterios contables generales para Propiedades, planta y equipos.
s. Clasificación de saldos en corrientes y no corrientes - En el estado de situación financiera 
consolidado adjunto, los saldos se clasifican en función de sus vencimientos, es decir, como 
Corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como No corrientes los de 
vencimiento superior a dicho período.
t. Arrendamientos - La implementación de la NIIF 16 conlleva, para los arrendatarios que la 
mayor parte de los arrendamientos se reconozcan en balance, lo que cambia en gran medida los 
estados financieros de las empresas y sus ratios relacionados. Colbún mantiene arrendamientos 
por sus pisos de oficina, estacionamientos, bodegas, camionetas e impresoras.
t.1 Arrendatario - La Compañía desde el punto de vista del arrendatario, en la fecha de inicio 
de un arrendamiento, reconoce un activo que representa el derecho a usar el activo subyacente 
durante el plazo del arrendamiento (el activo por derecho de uso) y un pasivo por pagos de 
arrendamiento (el pasivo por arrendamiento), se podrán excluir los arriendos menores a 12 
meses (sin renovación), y aquellos arriendos donde el activo subyacente es menor a USD 5.000. 
Reconoce por separado el gasto por intereses en el pasivo por arrendamiento y el gasto por 
amortización en el activo por derecho de uso.
t.1.1 Reconocimiento inicial - En la fecha de comienzo, un arrendatario medirá un activo 
por derecho de uso al costo; el pasivo por arrendamiento al valor presente de los pagos por 
arrendamiento que no se hayan pagado en esa fecha. Los pagos por arrendamiento se descontarán 
usando la tasa de interés implícita en el arrendamiento, si esa tasa pudiera determinarse fácilmente. 
Si esa tasa no puede determinarse fácilmente, el arrendatario utilizará la tasa incremental por 
préstamos del arrendatario.
t.1.2 Clasificación – Todos los arrendamientos de clasifican como si fuesen financieros, 
registrando el arrendatario en la fecha de comienzo un activo por derecho de uso y un pasivo 
por arrendamiento. 
t.1.3 Remedición - Ante la ocurrencia de ciertos eventos (por ej. un cambio en el plazo del 
arrendamiento, un cambio en los pagos de arrendamiento futuros como resultado de un cambio 
en un índice o tasa utilizada para determinar dichos pagos), los arrendatarios deben volver a 
calcular el pasivo por arrendamiento. El arrendatario generalmente reconocerá el monto de la 
nueva medición del pasivo por arrendamiento como un ajuste al activo por derecho de uso. 
t.1.4 Cargo por depreciación - Un arrendatario aplicará los requerimientos de la depreciación 
de la NIC 16 Propiedad, planta y equipos al depreciar el activo por derecho de uso. 
t.1.5 Deterioro – Un arrendatario aplicará la NIC 36 Deterioro del Valor de los Activos para 
determinar si el activo por derecho de uso presenta deterioro de valor y contabilizar las pérdidas 
por deterioro de valor identificadas. 
t.2 Arrendador - La contabilidad del arrendador según la NIIF 16 es sustancialmente igual a 
la contabilidad bajo la NIC 17. Los arrendadores continuarán clasificando al inicio del acuerdo 
si el arrendamiento es operativo o financiero, en base a la esencia de la transacción. Los 
arrendamientos en los que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes 
a la propiedad del activo subyacente se clasifican como arrendamientos financieros. El resto de 
los arrendamientos son clasificados como arrendamientos operativos. 
Las cuotas de arrendamiento operativo se reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo 
del mismo, salvo que resulte más representativa otra base sistemática de reparto.
u. Operaciones con partes relacionadas - Las operaciones entre la Compañía y sus subsidiarias 
dependientes, que son partes relacionadas, forman parte de las transacciones habituales de la 
Sociedad en cuanto a su objeto y condiciones, y son eliminadas en el proceso de consolidación. 
La identificación de vínculo entre la Controladora, Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 
se encuentra detallada en la nota 3.1 letra b y c.
Todas las transacciones con partes relacionadas son realizadas en términos y condiciones de 
mercado.
v. Subvenciones del gobierno - Las subvenciones del gobierno se miden al valor razonable del 
activo recibido o por recibir. Una subvención sin condiciones de rendimiento futuras específicas se 
reconoce en ingreso cuando se reciban los importes obtenidos por la subvención. Una subvención 
que impone condiciones de rendimiento futuras específicas se reconoce en ingresos cuando se 
cumplen tales condiciones.
Las subvenciones del gobierno se presentan por separado de los activos con los que se relacionan. 
Las subvenciones del gobierno reconocidas en ingresos se presentan por separado en las notas. 
Las subvenciones del gobierno recibidas antes de que se cumplan los criterios de reconocimiento 
de ingresos se presentan como un pasivo separado en el estado de situación financiera.
No se reconoce importe alguno para aquellas formas de ayudas gubernamentales a las que 
no se les puede asignar valor razonable. Sin embargo, en la eventualidad de existir, la entidad 
revela información acerca de dicha ayuda.
w. Costos por intereses - Los costos por intereses que sean directamente atribuibles a la 
adquisición, construcción o producción de un activo cuya puesta en marcha o venta requiere 
necesariamente un período prolongado de tiempo son capitalizados como parte del costo del 
activo. La Compañía ha establecido como política capitalizar los intereses en base a la fase de 
construcción. El resto de los costos por intereses se reconocen como gastos en el período en el 
que se incurren. Los gastos financieros incluyen los intereses y otros costos en los que incurre 
la Compañía en relación con el financiamiento obtenido.
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Cambios en las políticas contables significativas 
La Compañía implementó NIIF 16 Arrendamientos a partir del 1 de enero de 2019 y reveló los 
impactos en los Estados Financieros Consolidados al y por los tres meses terminados al 31 
de marzo de 2019. La información comparativa incluida en estos estados financieros no fue 
reexpresada para reflejar los requerimientos de la nueva norma.
La aplicación de otros pronunciamientos no ha tenido efectos significativos para Colbún. El 
resto de los criterios contables aplicados durante el periodo 2019 no han variado respecto a los 
utilizados en el ejercicio anterior.
NOTA 4 – NOTA EXPLICATIVA 
De acuerdo a la Norma de Carácter General N° 346 de la Comisión para el Mercado Financiero 
y en consideración a que los Auditores Externos KPMG Auditores Consultores SpA han emitido 
su informe sin salvedades sobre los Estados Financieros de Colbún S.A. al 31 de diciembre de 
2019 se efectúa la publicación resumida de dichos Estados Financieros y sus correspondientes 
notas explicativas.

Los estados financieros completos, con sus respectivas Notas explicativas y el informe sin 
salvedades emitidos por los auditores independientes KPMG Auditores Consultores SpA, con 
fecha 28 de enero de 2020 se encuentran a disposición del público en las oficinas de Colbún 
S.A., ubicadas en Avda. Apoquindo N° 4775, Piso 11 – Las Condes, Santiago y en la Comisión 
para el Mercado Financiero.

	 Enmiendas a NIIF	 Fecha de aplicación obligatoria  
 NIIF 3	           Definición de Negocio (Modificaciones a la NIIF 3)	 1 de Enero de 2020 
 NIC 1- NIC 8   Definición de Material (Modificaciones a la NIC 1 y NIC 8)	 1 de Enero de 2020
 NIIF 17	               Contratos de Seguro 	 1 de Enero de 2021
 NIIF 10 - NIC 8  Venta o Aportaciones de Activos entre un Inversor 	 Fecha efectiva diferida 	

y su Asociada o Negocio Conjunto	 indefinidamente

                                       Nuevas NIIF                                           Fecha de aplicación obligatoria  
Marco	                        Conceptual Modificaciones a las             	        1 de Enero de 2020
Conceptual               referencias al Marco en la Norma NIIF	

x. Pasivos y activos contingentes - Un pasivo contingente es una obligación posible, surgida 
a raíz de hechos pasados, cuya existencia ha de ser confirmada sólo por la ocurrencia, o en su 
caso por la no ocurrencia, de uno o más eventos inciertos en el futuro, que no están enteramente 
bajo el control de la entidad, o bien una obligación presente, surgida a raíz de hechos pasados, 
que no se ha reconocido contablemente porque:
•	 No es probable que la entidad tenga que satisfacerla, desprendiéndose de recursos que 
impliquen beneficios económicos, o bien
•	 El monto de la obligación no puede ser medido con la suficiente fiabilidad.
Un activo contingente es un activo de naturaleza posible, surgido a raíz de hechos pasados, 
cuya existencia ha de ser confirmada sólo por la ocurrencia, o por la no ocurrencia, de uno o más 
eventos inciertos en el futuro, que no están enteramente bajo el control de la Compañía. No se 
reconocerán en los estados financieros, pero sí deberán ser expuestos en notas a dichos estados.
y. Reclasificaciones – Para fines comparativos se realizó la reclasificación de” Ingresos de 
actividades ordinarias” a “Materias primas y consumibles utilizados” correspondiente a la 
presentación neta de la facturación por peajes por MU$ 41.960 en la información financiera por 
el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2018.
3.2 Nuevos pronunciamientos contables
Las siguientes nuevas Normas e Interpretaciones han sido emitidas pero su fecha de aplicación 
aún no está vigente:

Informe de los Auditores Independientes

Señores Accionistas y Directores
Colbún S.A.:
Los estados financieros consolidados resumidos adjuntos, que comprenden los estados 
de situación financiera consolidados resumidos al 31 de diciembre de 2019 y 2018 y los 
correspondientes estados consolidados resumidos de resultados integrales, de cambios en el 
patrimonio y de flujos de efectivo por los años terminados en esas fechas y las correspondientes 
notas a los estados financieros consolidados resumidos, son derivados de los estados 
financieros consolidados auditados de Colbún S.A. y Subsidiarias al y por los años terminados 
el 31 de diciembre de 2019 y 2018. Hemos expresado una opinión de auditoría sin modificaciones 
sobre estos estados financieros consolidados auditados en nuestro informe de fecha 28 de 
enero de 2020. Los estados financieros consolidados auditados y los estados financieros 
consolidados resumidos derivados de ellos, no reflejan el efecto de hechos, si hubiere, que 
ocurrieron con posterioridad a la fecha de nuestro informe sobre los estados financieros 
consolidados auditados.
Los estados financieros consolidados resumidos no incluyen todas las revelaciones requeridas 
por las Normas Internacionales de Información Financiera, por lo tanto, la lectura de los 
estados financieros consolidados resumidos, no es un sustituto de los estados financieros 
consolidados auditados de Colbún S.A. y Subsidiarias.
Responsabilidad de la Administración por los estados financieros consolidados resumidos
La Administración es responsable por la preparación de los estados financieros consolidados resumidos 
a base de lo descrito en Nota 3.

Responsabilidad del auditor
Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión respecto a si los estados financieros 
consolidados resumidos son consecuentes, en todos sus aspectos significativos, con los estados 

financieros consolidados auditados a base de nuestros procedimientos, que fueron efectuados de 
acuerdo con Normas de Auditoría Generalmente Aceptadas en Chile. Los procedimientos consistieron 
principalmente en comparar los estados financieros consolidados resumidos con la información 
relacionada en los estados financieros consolidados auditados de los cuales los estados financieros 
consolidados resumidos han sido derivados y evaluar si los estados financieros consolidados 
resumidos están preparados de acuerdo con la base descrita en la Nota 3. 

No efectuamos ningún procedimiento de auditoría respecto a los estados financieros consolidados 
auditados con posterioridad a la fecha de nuestro informe.

Opinión 

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros consolidados resumidos de Colbún S.A. 
y Subsidiarias al y por los años terminados al 31 de diciembre de 2019 y 2018 son consecuentes, 
en todos los aspectos significativos, con los estados financieros consolidados auditados de los 
cuales han sido derivados, a base de lo descrito en la Nota 3.

Patricio Guevara  							      KPMG SpA

Santiago, 15 de abril de 2020


