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NUESTRA VISION

Transformarnos en una compania hidro-
eléctrica lider en los mercados emer-
gentes, contribuyendo al crecimiento
economico y al desarrollo sustentable.

En 2002, la compania hidroeléctrica lider en Noruega, Statkraft, y el
Fondo Noruego de Inversion para Mercados Emergentes, Norfund, deci-
dieron fundar una compania que combinaba su competencia y expe-
riencia de inversion en el area hidroeléctrica. Statkraft Norfund Power
Invest, SN Power, se constituyd para desarrollar la energia hidraulica
en los mercados emergentes de Asia, Africa y América Latina.

Cinco anos después, SN Power se ha transformado en una organi-

zacion sélida, con mas de 400 empleados y con proyectos y opera-
ciones en India, Nepal, Sri Lanka, Filipinas, Peru y Chile.

RESULTADOS CLAVE DE SN POWER EN 2007

- Las utilidades netas aumentaron de 29 millones de NOK en 2006

a 221 millones de NOK

- La cartera de capacidad instalada bruta de la compania se triplico,

a 806 megawatt

- Se invirtié 2,5 mil millones de NOK como capital
- Se realiz6 una adquisicion importante de hidroeléctricas en

Filipinas y Peru

- Se inici6 la construccion de un proyecto hidroeléctrico en Chile
- Se duplicé la organizacion de SN Power
- Se desarroll6 una estrategia de largo plazo, dirigida a aumentar en

cinco veces la cartera para el ano 2015

ENERGIA
SUSTENTABLE
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“En sélo cinco afios hemos

establecido una plataforma

s6lida para el crecimiento

en el largo plazo”.

MENSAJE DEL
PRESIDENTE

UN ANO DE EXPANSION

En 2007 se cumpli6 el quinto aniversario de SN Power. Durante este
corto periodo de tiempo, hemos ejecutado nuestro mandato y posicionado
a SN Power como inversionista, constructor y operador de proyectos
hidroeléctricos sustentables en mercados emergentes.

En 2007 cumplimos mas alla de las expectativas, mediante la
inversion de 2,5 mil millones de NOK en patrimonio y el cierre
financiero de 439 nuevos megawatt. Las utilidades netas alcan-
zaron NOK 221 millones en comparacion con 29 millones en
2006. Esto convierte el ano 2007 en el mas exitoso de la historia
de SN Power. Por otro lado, en nuestras empresas conjuntas se
produjeron 5 accidentes fatales en faenas de construccion, lo
que es muy preocupante para la gerencia de SN Power.

EXPANSION | La estrategia de SN Power consiste en
transformarse en un proveedor de largo plazo de energia renovable
en mercados seleccionados de Asia y América Latina, y asegurar
una base de crecimiento en Africa.

Cumplimos con nuestra estrategia en Asia. Hemos fortalecido
nuestra presencia en India, Nepal y Filipinas a través de adqui-
siciones, desarrollo de proyectos y una organizacion de rapida
expansion. Los aspectos mas destacados fueron la adquisicion,
refinanciamiento y operacion exitosa de la planta hidroeléctrica
Magat y la presentacion de una propuesta ganadora para las plan-
tas hidroeléctricas Ambuklao y Binga en Filipinas, en asociacion
con Aboitiz Equity Ventures.

SN Power hizo historia en América Latina a través de la mayor
inversion a la fecha. SN Power adquirié la compaiia hidroeléctrica
peruana Electroandes, llegando a ser el cuarto generador de
energia privado mas grande del pais. En Chile, continuamos con
nuestra expansion de proyectos nuevos. La primera piedra del
proyecto de pasada La Confluencia, el segundo proyecto total-
mente nuevo de SN Power en asociacion con Pacific Hydro, fue
inaugurada con gran ceremonia por Su Alteza Real el Principe
Haakon, en enero de 2008.

PRESENCIA | La expansién requiere una organiza-
cién sélida y capaz. En 2007 comenzamos a implementar una
nueva estructura organizacional. Nuestra intencion es facilitar
el intercambio de conocimiento y mejores practicas, intensi-
ficar la cooperacion y recursos compartidos y desarrollar las
capacidades clave en las areas mas criticas para asegurar el
crecimiento y la creacion de valor.

Hemos fortalecido también la presencia en todos nuestros mer-
cados selectos. El 4 de febrero de 2008, el Primer Ministro de
Noruega Jens Stoltenberg inaugur6 nuestra nueva oficina en India
en las afueras de Delhi. En enero de 2008 también inauguramos
una oficina en Brasil, como punto de partida para nuestro desa-
rrollo de negocios en uno de los mercados hidroeléctricos mas
grandes del mundo. SN Power duplicé la fuerza laboral en el afo
2007. Estoy orgulloso de nuestra motivada organizacion, con mas
de 400 empleados y 14 nacionalidades. La cultura de trabajo
internacional y empresarial nos posiciona como un empleador
atractivo, capaz de atraer personal de clase mundial.

COMPROMISO | Nuestro compromiso con la susten-
tabilidad continda siendo nuestra prioridad maxima. Los diez
principios del Compacto Global de las Naciones Unidas han sido
integrados a nuestro modelo de negocios, a medida que nos
extendemos en forma responsable desde el punto de vista social
y ambiental. Nuestro rol en la lucha contra el cambio climatico
como un proveedor significativo de energia renovable fue reforzado
en 2007 cuando registramos nuestro segundo proyecto bajo el
Mecanismo de Desarrollo Limpio del Protocolo de Kioto. Mejorar el
desempeno de la salud y seguridad en las faenas de construccion
es también una importante prioridad para SN Power.

AMBICIONES | Mirando hacia el futuro, hemos estable-
cido objetivos ambiciosos: para el 2015 esperamos haber aumen-
tado nuestra cartera de activos de generacion a 4.000 megawatt
de capacidad instalada, en comparacion con 800 megawatt actua-
les. Este salto gigantesco requiere capital adicional significativo y
el aumento de la capacidad organizacional en el futuro.

En sélo cinco anos hemos establecido una plataforma sélida
para el largo plazo. Iniciamos el despegue en 2007 y en 2008
continuaremos con este viaje excitante y desafiante.

%% Lo,

Pistein Andresen
Presidente y Director Ejecutivo
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ENERGIA HIDRAULICA - UNIR LA NECESIDAD

DE ENERGIA RENOVABLE Y DESARROLILO

Estamos presenciando el comienzo de una transicion en la economia global
en términos de produccion y consumo de energia. Mdltiples fuerzas estan
estimulando una economia baja en carbono, de las cuales la que mas
destaca es la preocupacion creciente del cambio climatico y la falta
de energia garantizada en muchos paises a nivel mundial.

“;,Cémo podemos combinar

la necesidad de crecimiento

continuo y la reduccién de
la pobreza con la transicién
hacia una economia global

baja en carbono?”

El apetito por la energia estéa aumentando rapidamente en las
economias en crecimiento a nivel mundial. Para el periodo 2002
— 2025 se proyecta un aumento de 57% en el consumo de
energia global. Los mercados emergentes dan cuenta de aproxi-
madamente el 60% de este crecimiento, con Asia a la cabeza.
Mas de 2 mil millones de personas aun no tienen acceso a los
servicios modernos de energia. La investigacion indica que el
bienestar y el nivel de desarrollo se correlacionan con el grado
de servicios de energia modernos consumidos per capita. Esto
implica que la falta de acceso a la energia frustra las aspiracio-
nes de muchos paises en desarrollo. Sin mejoras en el acceso
a la energia, la Meta del Desarrollo del Milenio de las Naciones
Unidas, de disminuir a la mitad la proporcién de personas que
vive con menos de un délar al dia, para el ano 2015, sera dificil
de cumplir.

¢Cémo podemos combinar la necesidad de crecimiento continuo
y reduccién de la pobreza con la transicién hacia una economia
global baja en carbono? Esta parece ser la gran pregunta de este
siglo. SN Power se ha comprometido a participar en la respuesta,
proporcionando un suministro estable de energia renovable en
los mercados emergentes. Consideramos que nuestras activi-
dades pueden desempenar un rol clave en lograr el desarrollo
mediante soluciones amigables con el desarrollo sustentable
y el cambio climatico.

LA ENERGIA HIDRAULICA ES PARTE DE LA RES-
PUESTA | Los gobiernos, las compafiias de inversionistas, institu-
ciones académicas y organizaciones no gubernamentales a nivel
mundial estan discutiendo la existencia de un nuevo paradigma
de la energia. Hay grandes incertidumbres con respecto a c6mo
seria una economia baja en carbono. Algunas se relacionan con
tecnologia, otras con reglamentos y mecanismos de mercado.
En SN Power consideramos que las tecnologias y los mercados
en los que estamos involucrados estan orientados al futuro y
son altamente compatibles con la dinamica de una economia
baja en carbono. Desarrollar la mitad del potencial hidroeléctrico
factible econémicamente a nivel mundial podria reducir las emi-
siones de gases de invernadero en alrededor de 13%. Ademas, la
energia hidraulica tiene ciertas propiedades que la transforman

ENERGIA

RENOVABLE

en la combinacién perfecta junto con otras fuentes de energia
rentables, tales como la energia edlica y solar. La hidroenergia
disefiada, construida y operada en la forma correcta, proporciona
una combinacién de estabilidad, eficiencia y seguridad con la
que probablemente no podra competir ninguna otra fuente de
energia. Por lo tanto, la hidroenergia constituye la piedra angular
y el “amortiguador” de un sistema de energia suministrado por
diferentes fuentes de energia. Los miiltiples beneficios de este
tipo de energia, incluidos el riego y suministro de agua, creacion
de recursos, lagos recreacionales y control de flujo, deben ser
considerados en todo proyecto de desarrollo.

COMERCIO DE EMISIONES DE CARBONO | Los siste-
mas de comercio de emisiones de carbono se estan perfeccio-
nando y proporcionan incentivos clave para nuevas inversiones
en el sector de energia renovable. El Mecanismo de Desarrollo
Limpio (MDL) es una herramienta establecida bajo el Protocolo
de Kioto, disenada para estimular las inversiones en los merca-
dos emergentes. SN Power espera poder registrar proyectos bajo
el régimen MDL y, por lo tanto, producir reducciones certificadas
de emisiones (CER por su sigla en inglés), denominadas “cuotas
de carbono”. Para poder registrar un proyecto, debemos demos-
trar que éste reduce las emisiones de gases de invernadero,
tales como el CO,.

A través de nuestras empresas asociadas hemos podido regis-
trar exitosamente los proyectos de pasada Hidroeléctrica La
Higuera en Chile y Allain Duhangan en India, ante el Comité
Ejecutivo del Mecanismo de Desarrollo Limpio. La Higuera es el
primer proyecto hidroeléctrico en Chile y Allain Duhangan fue el
mayor proyecto hidroeléctrico aprobado a nivel mundial cuando
se registré en el MDL en mayo de 2007. Cuando las plantas
hidroeléctricas entren en operacion en 2009, podran producir
RCEs equivalentes a 1 millon de toneladas de CO, anuales.

NORMAS DE ALTA SUSTENTABILIDAD | Para poder
registrar los proyectos ante el Comité Ejecutivo del MDL,
éstos deben cumplir con altas normas relativas al manejo
del impacto ambiental y social. Esta es una clausula impor-
tante para asegurar el desarrollo sustentable. Creemos que

es posible desarrollar proyectos hidroeléctricos en una forma
que reduzca a un minimo sus impactos ambientales en el
largo plazo. Igualmente, es posible desarrollar proyectos que
involucren en forma exhaustiva a las poblaciones afectadas y
fortalezcan a las comunidades locales. Esta es la hidroenergia
realizada correctamente. En este informe encontrara evidencia
de los esfuerzos que hemos realizado para asegurarnos que
nuestros proyectos sigan siendo buenos para el desarrollo y
para nuestro clima.
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SN POWER EN ASIA

In 2007, SN Power fortalecié aiin mas la posicion de la compania en mercados selec-
tos de Asia. En India, se establecié una nueva oficina como plataforma para mayor
crecimiento y en Nepal duplicamos nuestro personal en desarrollo de negocios. En
Filipinas, nuestra empresa conjunta adquirié e inicié las operaciones de la planta
hidroeléctrica convencional mas grande del mundo y participd con éxito en la licitacion
de dos plantas hidroeléctricas adicionales. Como parte de nuestro enfoque regional,
continuamos estudiando los mercados adyacentes.

FILIPINAS

SN ABOITIZ POWER INC.

Participacion econémica de SN Power 50 %

Central Hidroeléctrica Magat
Capacidad instalada 360 MW
Generacion anual promedio 920 GWh

Centrales Hidroeléctricas Ambuklao y Binga
Capacidad Instalada 175 MW
Adquisicion Mediados de 2008

SRI LANKA

NIVIDHU PRIVATE LIMITADA
Participacion de SN Power 30 %

Plantas Hidroeléctricas Assupiniella y Belihuloya
Capacidad instalada 6.1 MW
Generacion anual promedio 26 GWh

SINGAPORE

SN POWER HOLDING

Oficina Regional

INDIA

MALANA POWER COMPANY

Participacion de SN Power 49 %
Planta Hidroeléctrica Malana

Capacidad instalada 86 MW
Generacion en 2007 337 GWh
Proyecto Hidroeléctrico Allain Duhangan

Capacidad instalada 192 MW
Generacion anual estimada 800 GWh
Puesta en servicio 2009
Proyecto Hidroeléctrico Bara Bangahal

Capacidad instalada 200 MW
En desarrollo

SN POWER NEPAL

Participacion de SN Power 100 %
Proyectos Hidroeléctricos Tamakoshi

Capacidad estimada 450-650 MW
Fecha estimada de construccion 2010
HIMAL POWER LIMITADA

Participaciéon de SN Power 50,4 %
Central Hidroeléctrica Khimti

Capacidad instalada 60 MW
Generacion en 2007 396 GWh

SN POWER MEMORIA ANUAL 2007
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SN POWER EN ASIA
FILIPINAS

“SN Aboitiz Power

sobrepasé al mercado

de energia de Filipinas
en un 25%"”

NOS TRANSFORMAMOS EN UNA COMPANIA
HIDROELECTRICA IMPORTANTE EN
FILIPINAS

2007 fue un ano de grandes logros para SN Power en Filipinas. A través de la

empresa conjunta SN Aboitiz Power, tuvimos éxito en la adquisicion, refinanciamiento

y operacion rentable de la planta hidroeléctrica Magat. A su vez, Abollas Power licitd
exitosamente para las plantas hidroeléctricas Ambuklao y Binga.

SN Aboitiz Power continda cumpliendo la meta establecida en
2005: la participacion exitosa en la privatizacion del sector de
energia como clave para reducir la deuda nacional y reforzar la
economia de Filipinas. Las privatizaciones de Magat, Ambuklao
y Binga son contribuciones significativas en el esfuerzo del
gobierno por alcanzar su objetivo de privatizacion de 70% para
el ano 2008, y lograr un presupuesto equilibrado.

OPERACION EFICIENTE Y ALTOS INGRESOS | Cuando SN
Aboitiz Power se hizo cargo de la planta hidroeléctrica convencional
mas grande de Filipinas, Magat, en abril de 2007, el pensamiento
innovador fue clave para asegurar la operacion y el financiamiento
de la planta. S6lo el 25% de la produccion de Magat contaba con
contratos de compra - lo cual implicaba que el resto de la electricidad
generada debia ser vendida en el mercado al contado. Ademas, el
rol principal de la represa de la planta como fuente de irrigacién para
proporcionar servicios a 850 kildmetros cuadrados de campos de
arroz, se tradujo en restricciones operacionales. Por consiguiente,
la necesidad de riego impone los patrones de liberacion de agua
de la represa, y como y cuando podemos generar electricidad.

Con el fin de asegurar una operacion comercial exitosa, SN Aboi-
tiz Power establecié un equipo técnico para evaluar la condicién
fisica de la central eléctrica de aproximadamente 25 anos de
antigliedad. Se establecié un equipo de negociacion para analizar
el sector de energia local y establecer una mesa de operaciones.
La tarea de los negociadores es asegurar el uso 6ptimo del agua,
haciendo operar la planta Magat principalmente durante las horas
de maximo consumo, en que pueda satisfacer la necesidad de elec-
tricidad y al mismo tiempo maximizar los ingresos considerando
los requerimientos de irrigacion. Los resultados de Magat para
2007 superaron las expectativas. SN Aboitiz Power sobrepaso el
mercado de energja de Filipinas en un 25%. Esto se debid en gran
parte a la eficiencia de la produccion, estrategias de negociacion
proactivas y mejoras de operaciones técnicas, lo cual se tradujo
en menores niveles de interrupcion. El resultado fue una utilidad
de MUSD 80 sélo después de ocho meses de operacion.

REFINANCIAMIENTO DE SWIFT | El refinanciamiento
de la planta Magat recibi6 varios premios, incluido el prestigioso

premio Project Finance International (PFI) Asian Power Deal of
the Year para el ano 2007. Magat es la primera privatizacion
del sector de energia concluida exitosamente, con significativa
participacién extranjera, y el primer financiamiento en Filipinas
en que los prestadores aceptaron un riesgo significativo en el
mercado de electricidad. Otro logro destacado fue el tiempo
record en que se obtuvo el financiamiento, especialmente si
se considera el alto nimero de prestadores y el hecho de
que el mercado de energia de Filipinas fue desregulado hace
s6lo un ano. Solamente transcurrieron cuatro meses entre los
mandatos firmados y el cierre financiero del 25 de octubre de
2007. Los prestadores son International Finance Corporation,
Nordic Investment Bank, HSBC y bancos locales.

TRANSFORMANDOSE EN UN GRAN EMPLEADOR DE
UN DIA A OTRO | Después de adquirir Magat, SN Aboitiz Power
abordé exitosamente el desafio inmediato de administrar eficaz-
mente la transicién desde una fuerza laboral de 15 empleados a 70.
La compainia decidié mantener a la mayor parte de los empleados
de Magat y reforz6 el enfoque en la seguridad en el lugar de trabajo,
derechos de los trabajadores y responsabilidad social y ambiental.
Se motivo al personal anteriormente empleado por el estado, para
que continuara participando en el cambio de la planta Magat y su
organizacion con el fin de lograr un mejor desemperio.

PAVIMENTANDO EL CAMINO PARA AMBUKLAO Y
BINGA En noviembre de 2007, SN Aboitiz Power licit exitosamente
de MUSD 325 para las plantas hidroeléctricas Ambuklao y Binga
de 175 MW en la Provincia de Benguet. Esto demostré la confianza
de SN Aboitiz Power en combinar la experiencia de energja local, la
gran capacidad hidroeléctrica y la experiencia en mercados desre-
gulados. La planta hidroeléctrica Ambuklao, construida a fines de
la década de 1950, fue danada por un terremoto y no ha estado
en operaciones desde 1999. La planta Binga, aguas abajo de la
planta Ambuklao, ha estado operando desde su puesta en servicio
en 1960. La recuperacion y actualizacién planificada aumentara
la capacidad combinada de las plantas a 225 MW dentro de los
préximos anos. Se espera que el cierre de la adquisicion y finan-
ciamiento de las plantas ocurra a mediados de 2008.
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CREANDO BUENAS RELACIONES
CON LAS COMUNIDADES LOCALES

Impulsado por fuertes principios de responsabilidad
social corporativa, SN Aboitiz Power inmediatamente
asumio el desafio de establecer buenas relaciones con
las numerosas comunidades de los alrededores de las
plantas Magat, Ambuklao y Binga

Cuando SN Aboitiz Power gané la propuesta para Magat, la com-
pahia inicié un didalogo extenso relativo a informacion y agentes
participantes, que involucré a todas las comunidades de los
alrededores de la planta. Se realiz6 un estudio de linea de base
econémico con el fin de actualizar el conocimiento profundo de las
condiciones de vida en el area y definir cuando y como dirigir los
fondos de respaldo a la comunidad. El Manejo Ambiental, Sustento
y Eco-turismo, Atencién de Salud Primaria, Infraestructura Social
y de Educacion, fueron identificados como las areas mas impor-
tantes en que debiamos centrar nuestro apoyo. Se establecié
un Fondo de Responsabilidad Social (CSR por su sigla en ingles)
para permitir a la compaiiia implementar proyectos de desarrollo
estratégico en todas las comunidades locales. La aprobacion y
ejecucion de un proyecto CSR no sélo es determinada por su

numero de beneficiarios e impacto medible, sino también por su
sustentabilidad desde una perspectiva de largo plazo.

El Fondo CSR se ha transformado en un vehiculo importante no
sé6lo para lograr las metas de la compania con respecto a la res-
ponsabilidad social y ambiental, sino también para crear respeto
mutuo y unidad entre SN Aboitiz Power y las diversas comunidades
locales. Estas comunidades han expresado su apreciacion por
la posicion de la compaiia como un socio de desarrollo y han
acogido con agrado nuestra presencia.

COMUNIDADES AMBUKLAO Y BINGA | Las comu-
nidades Ambuklao y Binga tenian grandes expectativas cuando
supieron que SN Aboitiz Power habia ganado la licitacion para
las plantas. La buena reputacion de la compania con respecto a
su comportamiento responsable y considerado al hacerse cargo
de Magat, era conocida por ellas antes de nuestra llegada. Los
esfuerzos relacionados con la comunidad en torno a la planta de
Magat seran reproducidos aqui, adaptandolos a las condiciones
y necesidades locales.

Durante el proceso de privatizacion de las plantas, SN Aboitiz
Power quiso establecer un buen didlogo con los grupos indigenas
locales. Participamos en un proceso que se tradujo en la firma
de consentimientos libres, previos e informados y Memoranda de
Acuerdos entre SN Aboitiz Power, el gobierno y las organizaciones
indigenas de Ambuklao y Binga. SN Aboitiz se ha comprometido
a sostener un dialogo constante con las poblaciones indigenas
del area.

SN POWER EN
ASIA
FILIPINAS

“Ser un director de

proyecto en SN Power

es similar a ser un

empresario’’

CONTRIBUYENDO AL EXITO EN UN PAIS EXTRANJERO

Torbjgrn, nacido en Noruega, ha trabajado en SN Power en Filipinas durante un ano. En este corto periodo de
tiempo, ha estado a cargo de administrar el proceso para adjudicarse la licitacion correspondiente a las plantas
de Ambuklao y Binga.

“Ser un director de proyecto en SN Power es similar a ser un empresario con acceso al capital, la tecno-
logia y los recursos necesarios, para construir un nuevo negocio. Mi rol consiste en intentar fusionar todos estos
aspectos en la mejor forma posible, para concluir el proyecto exitosamente. Considero que este es un desafio
inspirador”, expresa.

Como Director de Proyecto, Torbjgrn esta involucrado en todas las etapas del ciclo de vida del proyecto. La
adjudicacion de la licitacion es s6lo el comienzo. Actualmente esta trabajando en la obtencién de financiamiento para
la adquisicion, la recuperacion y la renovacion y la puesta en marcha de las operaciones de las plantas Binga.

“Sin duda nuestro registro histérico de la adquisicion de Magat contribuird a nuestra buena reputacion
entre las autoridades y los empleados de Ambuklao y Binga. En una reunién reciente con las comunidades locales
se nos dijo: ‘Sabemos de su trabajo en Magat. Esta es una compafia que se preocupa y cumple las promesas’. El
logro de este respeto mutuo y ‘una licencia social para operar’ demuestran que cumplimos segun nuestros valores.
Esta es la retroalimentacion mejor y mas inspiradora que podemos obtener”.

Desde un punto de vista personal, Torbjgrn menciona que una parte gratificante de su trabajo es conocer
a personas de todo el mundo que tienen algo nuevo que aportar.

“El estilo de vida tropical y la oportunidad de viajar a areas a las que normalmente no pensaria en ir,
también son elementos positivos. Lo mas desafiante es estar lejos de la familia y los amigos”, agrega.
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UN ENFOQUE REGIONAL HACIA
EL HIMALAYA

Nepal, India y Bhutan tienen un amplio potencial hidroeléctrico en el Himalaya,
gue se puede usar para generar la energia tan necesitada para incentivar el
desarrollo y crecimiento. SN Power esta bien preparado para participar en el

logro de este potencial a través de un enfoque regional integrado.

La Cordillera del Himalaya, con sus rios profundos, agua glacial
derretida y lluvias monzénicas, proporciona a India, Nepal y
Bhutéan algunas de las mejores condiciones en el mundo para
la generacion hidroeléctrica. Sélo se ha desarrollado una parte
del potencial de estos paises.

India es uno de los mercados de electricidad mas grande a
nivel mundial. El pais esta experimentado un rapido crecimiento
Nepal esta sufriendo problemas serios con la desconexion
automatica de carga durante la temporada seca, y necesita
reforzar su suministro de energia para cubrir la demanda. Para
Bhutan y Nepal, la hidroenergia también representa un poten-
cial de ingresos significativo a través de sus exportaciones a
India. No obstante, esto requiere desarrollar y extender las
lineas de transmision con el fin de evacuar energia. SN Power
respalda activamente las iniciativas para extender o ampliar
las lineas de transmisién tanto en los paises como mas alla
de las fronteras.

BUSQUEDA DE SOCIOS COMPETENTES | SN Power
comenzé explorando la cooperacién potencial con una de las
companias mas grandes de India, Tata, en 2007, lo cual tuvo
como resultado la firma del memorando de entendimiento
con Tata Power Trading Company en 2008. Bajo este acuerdo,
los socios analizaran la posibilidad de cooperar en proyectos
hidroeléctricos en Nepal, Bhutan y en la frontera entre India y
Nepal. Tata Power Trading Company tiene acciones en la linea de
transmision entre Bhutan y Delhi. Esta linea sera crucial para la
evacuacion de energia de los nuevos proyectos hidroeléctricos
en Bhutan y Nepal al mercado Indio, una prioridad importante
para SN Power. Creemos que nuestras dos companias tienen
una base fuerte para la cooperacion futura, y trabajaran para
explorar esto en el afo 2008.

PROYECTOS EN PROGRESO | SN Power obtuvo licen-
cias de inspeccion para dos proyectos hidroeléctricos en el
rio nepalés Tamakoshi en 2007 y esta en proceso de explorar
su factibilidad. La evacuacién de energia a India es clave, con
el fin de que estos proyectos sean viables. Al otro lado de la
frontera, Malana Power Company, en la cual SN Power tiene

una participaciéon minoritaria de 49%, obtuvo una licencia para
el proyecto Bara Bangahal en 2007. Este es un proyecto hidro-
eléctrico de pasada en Himachal Pradesh, con un potencial de
generacion estimado de 800 GWh. Malana Power Company
esta actualmente definiendo los términos del proyecto con el
gobierno de Himachal Pradesh, y continuara investigando la
factibilidad del proyecto.

SN Power también continu6 explorando otras oportunidades
de negocios en Nepal e India y monitoreando desarrollos en
Bhutan. Bhutan considera abrir su sector hidroeléctrico a la
inversion extranjera y SN Power tiene la intencién de participar
como socio en esta iniciativa.

CARTERA ACTUAL | Ademds de los nuevos proyectos,
hemos programado realizar mejoras en los activos existentes.
La planta Malana, de 86 MW, que tenemos en conjunto con
Bhilwara Energy a través de Malana Power Company, estéa pla-
nificando una mejora que aumentara la produccién anual. Se
agregara otra turbina a la planta Khimti en Nepal, que se estima
practicamente duplicara la capacidad de la Planta.

El proyecto en construccion Allain Duhangan, también de propie-
dad nuestra a través de Malana Power Company, ha enfrentado
retrasos y sobrecostos en 2007. La complejidad del proyecto,
las dificiles condiciones geolégicas y el alza de los precios
mundiales de los productos de la construcciéon han represen-
tado un desafio.

Otro desafio esta dado por las dificiles condiciones geolégicas
y el terreno escabroso del sitio del proyecto, lo cual se traduce
en riesgos de salud y seguridad para los trabajadores de la
construccién. En 2007, ocurrieron accidentes que causaron 4
muertes en el sitio de construccion. Se ha adoptado medidas
para asegurar un lugar de trabajo seguro y evitar la ocurrencia
de estos tragicos accidentes. SN Power esta trabajando a través
de su empresa conjunta para mejorar esta situacién. La planta
entraréd en servicio en el ano 2009.
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HILDE GILLEBO

Gerente de Proyecto y Desarro-
llo de Negocios para Asia

SN Power Oslo

NAVEGANDO EN UN
CONTEXTO DE CULTURAS MULTIPLES

Desde que Hilde se unié a SN Power hace un aino, ha adoptado
una serie de tareas diferentes que varian desde explorar la
cultura y la cordillera del Himalaya, hasta desarrollar sistemas
de administracion corporativa. También organizé la inaugura-
cion de la oficina de SN Power en India, por el Primer Ministro
de Noruega.

“Este ano ha sido un ejercicio de gran aprendizaje
para mi que involucra varios tipos de desafios interesantes.
He sido gerente de proyecto para establecer nuestra oficina
en India, aprendiendo cémo realizar negocios en el contexto
de la India y he participado activamente en el seguimiento de
los proyectos de la Region de Asia efectuado por nuestra casa
matriz. También he utilizado mi experiencia de consultoria en
administracion para crear los sistemas de administracion de
proyecto de SN Power”, expresa.

Hilde ha trabajado principalmente para los nego-
cios de SN Power en Nepal e India y ha sido responsable
de los estudios iniciales del Reino de Bhutan, realizados por
SN Power. Ha detectado el valor agregado y al mismo tiempo
las dificultades de operar e intentar navegar en un contexto
multicultural.

“Trabajar en Bhutan me ha permitido vislumbrar algo
Unico. Este pais cerrado y aislado esta en proceso de abrirse
a la inversion extranjera. Aun estan en una etapa primaria en
el desarrollo de los marcos de trabajo necesarios. Explorar
oportunidades en paises como Nepal y Bhutan, combina lo que
me parece mas motivante de SN Power; somos comerciales
pero también estamos orientados al desarrollo en nuestras
inversiones. Participar y tal vez facilitar el desarrollo en un
pais, sobre la base de sus propias preferencias y estrategias,
es recompensante”.

Hilde espera continuar en su proceso de aprendizaje
y esta abierta a nuevos desafios:

“Dentro de la estrategia de negocios, la adminis-
tracion estéd muy abierta a que la gente adopte sus propias
iniciativas y centre su energia en las ideas en las que cree.
Esto es motivante y desafiante al mismo tiempo”, expresa.



PERU

SN POWER PERU

Central Hidroeléctrica Arcata
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Central Hidroeléctrica Cahua
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Central Hidroeléctrica Gallito Ciego
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Central Hidroeléctrica Pariac
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Central Hidroeléctrica La Oroya
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Central Hidroeléctrica Yaupi
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Central Hidroeléctrica Malpaso
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Central Hidroeléctrica Pachachaca
Capacidad instalada
Generacion en 2007

Proyecto Hidroeléctrico Cheves

Capacidad estimada

Produccién anual promedio estimada

En desarrollo/fecha estimada de construccion

BRASIL

5 MW
33 GWh

43 MW
291 GWh

38 MW
176 GWh

4.9 MW
27 GWh

9 MW
73GWh

108 MW
592 GWh

54.4 MW
262 GWh

9 MW
48 GWh

168 MW
837 GWh
2009

SN POWER BRASIL

Oficina del Pais, Rio de Janeiro

CHILE

TINGUIRIRICA ENERGIA

Participacion de SN Power 50 %
Proyecto Hidroeléctrico La Higuera

Capacidad Instalada 155 MW
Produccién anual estimada 728 GWh
Proyecto Hidroeléctrico La Confluencia

Capacidad Instalada 156 MW
Produccién anual estimada 645 GWh
Central Térmica de Respaldo Colmito

Capacidad instalada 60 MW
TRAYENKO S.A.

Participacion de SN Power 80 %
Maqueo, Liquiiie, Reyehueico y Pellaifa

Proyectos hidroeléctricos en desarrollo

Capacidad estimada 566 MW
Produccién anual estimada 2600 GWh
NORVIND S.A.

Participacion de SN Power 80 %
Parque Eolico Totoral

Capacidad instalada 50 MW
Produccién anual estimada 100 GWh
En desarrollo/fecha estimada de construccion 2008
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“Las plantas
suministraran el

equivalente a 800.000

hogares en Chile”

SN POWER EN
AMERICA LATINA
CHILE

DESAFIANDO LA CRISIS
DE ENERGIA EN CHILE

Chile esta enfrentando una grave crisis de energia, que constituye un
obstaculo para el crecimiento y la prosperidad econémica del pais. SN Power
contribuye significativamente a mitigar esta situacion a través de sus
inversiones en la construccion de dos plantas hidroeléctricas de
pasada en el Valle del Tinguiririca.

En una ceremonia realizada en la cordillera de los Andes en
enero de 2008, Su Alteza Real el Principe Haakon de Noruega
colocé la primera piedra de la planta hidroeléctrica La Confluen-
cia. El proyecto es la segunda central de pasada desarrollada
por la empresa conjunta 50/50 de SN Power y Pacif Hydro,
Tinguiririca Energia.

Para el afio 2010 se proyecta un déficit de energia de 12%, el
cual continuara mas alla del 2013, en que se espera que entren
en operacion las grandes plantas de carbén, gas natural licuado
e hidroeléctricas. La central La Higuera, que comenzara a generar
electricidad en 2009 y la central La Confluencia, que iniciara
su produccién en 2010, seran las Unicas plantas hidroeléctri-
cas que comenzaran a generar en ese periodo. Su produccion
estimada de 1.200 gigawatt hora por ano es equivalente a
aproximadamente el 5% de la demanda de electricidad en 2007
y el suministro de alrededor de 800.000 hogares en Chile. La
hidroenergia también contribuye a la estabilizacién del mercado
de electricidad y ayuda a reducir la dependencia de Chile de los
combustibles importados.

Durante la ceremonia de colocacion de la primera piedra en La
Confluencia, el Ministro de Energia de Chile, Sr. Marcelo Tokman,
destac6 la importancia de los dos proyectos de pasada para
mitigar la crisis de energia en Chile. El Ministro de Comercio e
Industria de Noruega, Sr. Dag Terje Andersen, destacé la impor-
tancia de aumentar el suministro de energia en Chile a través
de fuentes renovables. El proyecto La Higuera esta registrado
bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio del protocolo de Kioto,
y producira reducciones certificadas de emisiones equivalentes
aproximadamente a 500.000 toneladas de CO,, una vez que
inicie su operacion.

INYECTAR VITALIDAD Y CRECIMIENTO | El drea en
que se construyen los proyectos hidroeléctricos de Tinguiririca
no esta habitada, pero los pueblos mas cercanos y la ciudad
de San Fernando han florecido desde que se iniciaron los pro-
yectos. El empleo, los contratos de servicio local y un programa
de respaldo a la comunidad contribuyen a cambiar la cara del
distrito.

Para SN Power es esencial asegurarse que las comunidades
locales y los distritos en los cuales se construyen nuestros pro-
yectos hidroeléctricos obtengan beneficios de desarrollo de las
actividades. Esto es evidente al visitar la Municipalidad de San
Fernando, donde se encuentran los proyectos de Tinguiririca. La
tasa de desempleo en la Municipalidad fue de 8,8% en 2004,
pero desde enero de 2008 ha bajado a 4,2%. En comparacion
con esto, la tasa de desempleo de Chile es de 7%.

EMPLEO LOCAL | Cuando se inici6 la construccién del
proyecto La Higuera en 2004, se establecieron metas claras
para asegurar la contratacion de empleados locales y el uso de
proveedores de servicios locales. Se solicité al contratista que
se asegurara que el 30% de los trabajadores pertenecieran al
area. Actualmente, este nimero se ha duplicado a mas del 60%.
Hasta la fecha, el proyecto ha proporcionado empleo a cerca
de 2.000 personas y contratos a 800 proveedores de servicio
locales. La Confluencia creara mas de 1.200 empleos y 500
contratos de servicio localmente.

Con el fin de que los politicos, la administracion y el publico en
general se mantengan informados acerca del proyecto, Tinguiri-
rica Energja invita a los periodistas y politicos a visitar la obra y
ver el avance del proyecto. Las comunidades y las autoridades
locales estan trabajando con Tinguiririca Energia para mejorar la
calidad de vida en las comunidades rurales. Un ejemplo de esto
es que la escuela de Puente Negro es una de las dos escuelas
rurales, entre las 2.000 escuelas rurales en Chile, que cuenta
con un centro de informaciéon con computadores conectados
a Internet sin costo para los alumnos y la comunidad. Este
es el resultado de la cooperacion entre Tinguiririca Energia, la
administracion de la escuela y la Municipalidad.

iTINGUIRIRICA PARTICIPA! | Tinguiririca Energia ha
establecido el programa de respaldo a la comunidad denominado
Tinguiririca Participa, para beneficiar a las 6.000 personas que
viven en los pueblos cercanos. El programa proporciona respaldo
a diferentes proyectos, centrandose en la educacion, salud, y
manejo ambiental. Un comité, incluidos representantes de las
comunidades y las autoridades, decide qué proyectos respal- >>
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>> dar o iniciar. En el ano 2007 se entreg6 aproximadamente
NOK 350.000 y el financiamiento aumenta a NOK 550.000
en 2008.

MANEJO AMBIENTAL | La construccién de los proyec-
tos hidroeléctricos, incluso los de pasada, produce un impacto
sobre el medioambiente. Esto se puede deber al bajo flujo
de agua en algunas partes del rio, el retiro de la vegetacion,
la alteracion de la fauna u otras actividades que afectan la
biodiversidad. En los proyectos de Tinguiririca Energia, estos
impactos son controlados y mitigados a través de acciones com-
pensatorias cuyo objetivo es la proteccion y rehabilitacion. Una
oficina de manejo del medioambiente esta a cargo de controlar
los trabajos de construccién con respecto al medioambiente.

REFORZAR EL FOCO EN
SALUD Y SEGURIDAD

La salud y seguridad de quienes trabajan en las faenas
de construccion es un drea importante para SN Power
y nuestro socio Pacific Hydro. Tinguiririca Energia ha
implementado un Sistema de Administracién de Salud
y Seguridad extenso, dirigido a obtener resultados de
acuerdo con las mds altas normas internacionales.

Tinguiririca Energia trabaja de cerca con los contratistas en terreno
para asegurar el control y la supervision del trabajo de construc-
cion. Como parte del programa de seguridad, la compania cuenta
con personal dedicado exclusivamente a la supervision de la
seguridad en terreno. Se ofrece capacitacion a los empleados
en forma periédica. Esto es particularmente importante dada la
alta proporcién de mano de obra no capacitada con experiencia
limitada en trabajo de construccion. Se ofrece incentivos perso-
nales a quienes asumen un rol de liderazgo en el trabajo de salud
y seguridad, cuidando las condiciones en sus areas, protegiendo
a sus pares y ensenando buenas practicas.

No obstante, alin no estamos contentos con los resultados de
estos esfuerzos; en 2007, ocurrieron 12 accidentes por millon
de horas trabajadas en los proyectos, lo cual es dos veces mas
que en la industria minera chilena.

En 2007, la compaiiia desarroll6 dos campanas de seguridad en
los caminos, junto con Carabineros de Chile. Estas campanas
se centraron en mejorar la seguridad en los caminos para impe-
dir accidentes en la Carretera I-45, que es la franja Andina que
proporciona acceso a los trabajos hidroeléctricos de Tinguiririca
Energia. Las campanas se dirigieron principalmente a crear con-
ciencia y un comportamiento responsable entre los conductores
con el fin de reducir la frecuencia de accidentes de transito y
Sus consecuencias.

La reforestacion es un esfuerzo de rehabilitacion importante.
Se usara un invernadero con 220.000 plantas de 14 especies
nativas para recuperar la flora original del area afectada por la
construccion. El loro Tricahue, en vias de extincion, que habita el
area, también esta siendo controlado por los mejores expertos
del pais, con el fin de asegurarse que las actividades de cons-
truccién no danen su suministro de alimentacién y habitat. Pronto
se iniciara un proyecto piloto de reproduccién de peces, con los
peces nativos Diplomystes, lo cual proporcionara un conocimiento
cientifico importante acerca de este pez y su habitat.

e
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JORGE PAREDES
Gerente de Salud y Seguridad
Tinguiririca Energia

MANTENER LA SEGURIDAD EN LLAS FAENAS

Jorge, ingeniero de minas chileno, con 35 anos de experiencia
en la construccion, es responsable de administrar la salud y
seguridad en las faenas de construccion de La Higuera y La
Confluencia. Esto significa trabajar con los contratistas para
intentar reducir la frecuencia y gravedad de los accidentes.
Implica capacitar a los trabajadores y auditar los proyectos
para asegurarse que el trabajo se realice de acuerdo con los
reglamentos establecidos, e implementar las mejores practi-
cas de la industria para Salud y Seguridad.

“La Salud y Seguridad es cada vez mas importante en
la construccion, particularmente ahora que nuestros accionistas
provienen del exterior, de paises en que las normas Salud y
Seguridad son altas. Los inversionistas exigen que sus proyec-
tos cumplan con las leyes vigentes y usen las mejores préacticas
de la industria. En Tinguiririca Energia no sélo estamos luchando
para proteger la vida de los trabajadores sino también para
asegurarnos que puedan usar sus conocimientos en Salud y
Seguridad en otros proyectos hidroeléctricos en el futuro”.

En su trabajo diario, Jorge se enfrenta a desafios
constantemente. “En una faena de construccion tan grande
como ésta, luchar contra los accidentes es una ardua batalla.
Debemos cubrir todos los puntos débiles en que algo pueda
salir mal y causar dano a las personas, o dano al equipo y los
materiales. Los desafios especificos consisten en asegurarnos
que los trabajadores estén adecuadamente capacitados para
efectuar sus tareas, y puedan cumplir con los procedimientos
e instrucciones del trabajo. También es importante convencer
a los gerentes de los contratistas de que pasen mas tiempo
con sus trabajadores en terreno. El liderazgo visible realmente
contribuye a la prevencién de accidentes, cuando los trabaja-
dores ven que sus gerentes se preocupan de ellos; ayuda a
mejorar las condiciones en el lugar de trabajo”.

- ¢Hay algo que le agrade especialmente acerca de su trabajo?

“Cuando escucho a los jovenes trabajadores decir
que les gusta lo que estan realizando, y cuando los veo
haciendo las cosas bien. Me agrada observar a los trabaja-
dores salir de los tuneles, la sala de energia, compuertas y
talleres al final de un turno para irse a su hogar donde alguien
los esta esperando. Una familia que espera a cada empleado
de Tinguiririca Energia es una motivacion suficiente para dis-
frutar de mi trabajo, porque de algtin modo hemos contribuido
al bienestar y seguridad de ellos”.



TRANSFORMANDOSE EN UNA COMPANIA
IMPORTANTE DE ENERGIA EN PERU

En 2007, SN Power realizd su inversion unica mas grande a la fecha. La
adquisicion de la compania hidroeléctrica peruana Electroandes posiciona a
SN Power como el cuarto productor de energia privado mas grande del Peru,
y proporciona una sdélida plataforma para el crecimiento continuo en el pais.

Peru es una de las economias de crecimiento mas rapido en
América Latina, con un crecimiento esperado del PIB de cerca
de 10% para 2008 y bajas tasas de inflacion. Fitch Ratings
elevo el grado de inversion de Peru en abril de 2008, lo cual le
facilité obtener financiamiento internacional para el desarrollo de
proyectos en el pais. La demanda de electricidad crecié en mas
de un 10% en 2007, y se espera que continde al mismo ritmo.
Esto se refleja en el desempeiio financiero de las companias
de SN Power en 2007, demostrando un 33% de aumento en
los ingresos netos de Cahua S.A.

SN Power ha estado activo en Peru desde 2003, comenzando
con la adquisicion de Cahua S.A. y el desarrollo de nuevos pro-
yectos hidroeléctricos. La inclusion de Electroandes en la cartera,
practicamente triplica la capacidad de generacion a 198 MW y
agrega una organizacion competente a la familia de SN Power.
Electroandes tiene una cartera de cuatro plantas en operacién,
todas ellas ubicadas en los Departamentos de Junin y Pasco
en la region Andina Central. Las plantas estan ubicadas a una
altura de hasta 4.000 metros sobre el nivel del mar.

CREACION DE UNA PLATAFORMA COMUN | E
esfuerzo que ha implicado integrar las operaciones de Elec-
troandes a nuestra cartera existente esta bastante adelantado
y el objetivo es establecer exitosamente una organizacion unida
SN Power Peru para mediados de 2008. Esta organizacion sera
la més grande dentro del grupo SN Power, contribuyendo signi-
ficativamente con su gran experiencia en hidroenergia.

Las adquisiciones y fusiones son procesos desafiantes para
todas las personas involucradas, pero también crean nuevas
oportunidades para el desarrollo y crecimiento personal. Desde
que Electroandes fue adquirida, ha habido una comunicacién
continua con los empleados y las partes interesadas clave con
el fin de reducir la incertidumbre potencial y comunicar la vision
de SN Power Perd. Un equipo conjunto, compuesto por expertos
externos en integracion y por recursos internos, ha trabajado con
la administracion para asegurarse que la nueva organizacion se
traduzca en una continuidad del negocio al mismo tiempo que
logra sinergias comerciales y operacionales. La nueva organi-

zacion también se centrara claramente en el crecimiento, que
requiere gran flexibilidad y adaptabilidad a todo nivel. El nuevo
equipo de administracion, con profesionales de SN Power Perd,
Electroandes y nuevos reclutamientos externos, esta aportando
el mejor conocimiento y experiencia de ambas organizaciones,
asi como la experiencia en el sector de Peru y el exterior.

SN Power Peru también ha trabajado para consolidar a la com-
painia entre otras partes interesadas de Electroandes, tales
como las comunidades locales que rodean a las plantas. Las
normas sociales y ambientales de la compania y el entusiasmo
por transformarse en un buen vecino han sido comunicados y se
desarrollaran en los programas de respaldo a la comunidad.

SN POWER EN
AMERICA LATINA
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MARIA CRISTINA COUTURIER
Gerente de Finanzas
Corporativas

SN Power Peru

CAMBIO Y NUEVOS DESAFIOS

Maria Cristina, economista, se transfirio a SN Power Peru desde
el cargo de Gerente de Finanzas de Electroandes. Ha desarro-
llado una experiencia internacional extensa durante mas de 10
anos de trabajo en el sector de la energia, y desempefara un rol
importante en la consolidacion y el crecimiento de SN Power Perd.
Para Maria Cristina y sus colegas de Electroandes, el 2007 se
centré en gran parte en el cambio de propietarios y la integracion
con SN Power Perd.

“El desafio mas importante que tuvimos que enfrentar
durante ese periodo fue la incertidumbre tipica de un periodo
inmediato posterior a una adquisicién. Debido a que los prime-
ros pasos del proceso de integracién ya han finalizado, con una
comunicacion clara y transparente, gran parte de esta incerti-
dumbre ha desaparecido. Nuevamente podemos centrarnos en
nuestras tareas habituales y ya estamos listos para trabajar con
el fin de contribuir a la consolidacion y crecimiento de la com-
paiia”, expresé. Para Maria Cristina, el proceso de adquisicion
implicé pasar de un cargo con la responsabilidad de administrar
las funciones de soporte interno de Electroandes, incluidos la
contabilidad, logistica, tesoreria, planificacion y administracion,
a adoptar nuevos desafios en finanzas corporativas.

“Estaré a cargo de conseguir fondos para el desarrollo
y crecimiento de los activos del Grupo en Perd. Ademas, traba-
jaré estrechamente con las oficinas principales de SN Power con
el fin de establecer politicas y procedimientos para desarrollar
soluciones financieras”, agrego.

-¢,Cudl es su motivacion para trabajar con SN Power?

“Considero que SN Power esta comprometido con su
organizacion y con el negocio hidroeléctrico en Peru. Pienso que
la compania esta siendo impulsada para obtener un rol desta-
cado en la industria de rapido crecimiento, desarrollando proyec-
tos y dirigiendo operaciones de categoria mundial. Como Gerente
de Finanzas Corporativas, ésta sera una gran oportunidad para
madurar profesionalmente como parte de la historia del creci-
miento de SN Power en Perd”, expreso, y agregé que lo que mas
le gusta de su trabajo es participar en y aprender de todas las
areas de la compania y ser parte del equipo de administracion.

“Como proveedor de soluciones financieras, debo
entender los negocios y mantenerme al dia con los cambios y
desarrollos de la industria. Este es un proceso de aprendizaje
continuo para mi, y lo que mas me gusta de mi trabajo”.



ATRAER PROFESIONALES DE NIVEL
SUPERIOR EN TODOS LOS MERCADOS PERSONAL

Nuestro éxito como negocio depende en gran medida de nuestra
capacidad para reclutar, desarrollar y retener a las personas correctas. Durante
el ano 2007 dimos la bienvenida a varios colegas nuevos a nuestros equipos
a nivel mundial. Estas personas son reconocidas por su hivel profesional y
experiencia internacional, y seran clave para el cumplimiento de la ambiciosa
estrategia de crecimiento de SN Power en los proximos anos.

NUMERO DE PERSONAS EN SN POWER Y SUS
SUBSIDIARIAS

En 2007 concluy6 la nueva estrategia de largo plazo de SN
Power, que apuntaba a un aumento de cinco veces la cartera
actual de capacidad de generacion. Para lograr esto, es nece-
sario atraer y retener a los mejores profesionales. Comenzamos
este viaje en 2007, ampliando nuestros equipos en Asia y
América Latina en todas las areas de nuestro negocio. Pudimos
dar la bienvenida a nuevos colegas a través de la adquisicion
de Electroandes, de la planta Magat y el aumento de nuestras
organizaciones en Nepal, Singapur, Pert y Chile. Nos prepara-
mos para establecer nuevas oficinas en India y Brasil, y hemos
comenzado a crear equipos en esos lugares.

En 2008, nos estamos embarcando en la etapa final del desa-
rrollo y el inicio de la construccién de proyectos totalmente
nuevos en Asia y América Latina. Para asegurar nuestro eje
central en los servicios de administracién de proyectos e inge-
nieria, hemos ampliado el Equipo de Administracién para que
incluya un Vicepresidente Ejecutivo de Proyectos y Operaciones,
que esta formando un grupo de expertos técnicos que agre-
gara valor en toda la compania. Tener experiencia lider a nivel
mundial dentro de nuestra organizacion es una parte integral
de la misién de SN Power de transformarse en un inversionista
industrial en el largo plazo.

SN Power tiene un registro histérico exitoso en la adquisicién de
companias en operaciones, pero con el fin de lograr nuestros

que operan en mercados emergentes. Necesitamos mentes
comerciales que puedan identificar mercados interesantes y
desarrollar oportunidades de negocios. El espiritu empresarial,
la dedicacion hacia las metas comunes y un fuerte deseo de
dejar una huella positiva, son cualidades que valoramos.

La cultura de SN Power tiene tres dimensiones principales. Por
un lado, la naturaleza empresarial de nuestro negocio implica
que estimulamos la excelencia, la creatividad, y el asumir ries-
gos en forma informada. Segundo, la naturaleza internacional
de nuestras operaciones demanda una fuerza laboral cultu-
ralmente sensible, con la capacidad de luchar en diferentes
medios, integrarse y abordar los desafios del futuro. Tercero,
necesitamos personas que compartan nuestra ambicion de
proporcionar soluciones de energia sustentable y contribuyan
al desarrollo sustentable, con el fin de cumplir nuestro objetivo
de transformarnos en una compania hidroeléctrica lider en los
mercados emergentes.

VERDADERA DIVERSIDAD | SN Power es una orga-
nizacion diversa, que incorpora mas de 14 nacionalidades, en
que tenemos personas mayores y jévenes, hombres y mujeres
y personas de diferentes medios culturales que trabajan en
conjunto para enfrentar desafios complejos. Nuestra capacidad
de facilitar el aprendizaje y la transferencia de conocimientos es
importante para desarrollar nuevas generaciones de expertos

2006 2007 ambiciosos objetivos de crecimiento, debemos fortalecer ain en hidroeléctrica que puedan contribuir al crecimiento y el éxito
Oslo 19 23 mas nuestras capacidades de Fusiones y Adquisiciones (M&A de SN Power en el largo plazo.
Internacionalmente 192 415 por su sigla en inglés). Un departamento M&A separado, que
Compaiiias no consolidadas 630 700 incluye areas funcionales como Legal, Financiera y Analisis de Nuestro personal continuara siendo la fuente principal de cre-

Mercado y Programas de Clima Laboral sera liderado por un Vice-
presidente Ejecutivo para Fusiones y Adquisiciones (M&A).

EN BUSQUEDA DEL ESPIRITU EMPRESARIAL | Encon-

trar personas que representan “el calce perfecto” en relacion
con las destrezas, experiencia y cultura de la compaiiia, puede
ser un desafio en los competitivos mercados de talentos de
hoy. SN Power se complace en reconocer que nuestra fuerte
marca de empleador y reputacion positiva atrae personas que
buscan activamente oportunidades con compaiias ecolégicas

cimiento y desarrollo en todas las areas de nuestro negocio.
Nos centramos en las oportunidades en el lugar de trabajo,
desarrollo de destrezas, oportunidades de crecimiento de per-
sonal, movilidad internacional y experiencia cultura cruzada,
y avance en la carrera. SN Power se ha comprometido a ser
un gran lugar para trabajar y a desarrollar la organizacion en
una forma que transforme la relacién entre la compaiia y su
personal en mas que sélo otro trabajo.
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MANEJO DE NUESTRO IMPACTO
AMBIENTAL Y SOCIAL

Desarrollar un proyecto hidroeléctrico puede tener impactos significativos
sobre el medio y las comunidades cercanas a los proyectos. Con el fin de
manejar estos impactos, se han tenido en cuenta consideraciones sociales
y ambientales desde el comienzo.

Cuando SN Power identifica una oportunidad de crecimiento inte-
resante, algunas de las primeras preguntas que nos planteamos
son: ¢Tendra este proyecto impactos importantes en las comu-
nidades locales o en el medioambiente? ;Seremos capaces de
manejar estos impactos en forma adecuada? ¢Requerira esto,
por ejemplo, reubicar a las personas, amenazara la biodiversidad
Unica, alterara los lugares sagrados o requerira una deforesta-
cion importante? Algunas preguntas pueden ser respondidas
facilmente, pero la mayor parte de ellas debe ser investigada a
fondo, realizando una evaluacién de impacto ambiental y social
(ESIA por su sigla en inglés). Tales evaluaciones habitualmente
consisten en un requerimiento estatutario para desarrollar un
proyecto hidroeléctrico, pero con el fin de asegurar altas normas
internacionales, SN Power utiliza la norma de desempeno de la
Corporacion Financiera Internacional en todos sus proyectos.

El ESIA define qué areas geograficas seran directa o indirec-
tamente afectadas por un proyecto y deben ser por lo tanto
estudiadas. Se realiza un estudio socioeconémico de linea de
base para proveer conocimientos basicos acerca de los niveles
de desarrollo y otras caracteristicas importantes del area corres-
pondiente. Se llevan a cabo reuniones y consultas sistematicas

con las comunidades afectadas. La biodiversidad, herencia cul-
tural, paisajismo, flujo de agua, manejo de bosques, sustento
local, salud y seguridad y varios otros asuntos son analizados
por expertos. Sobre la base del impacto del informe de evalua-
cién, se desarrolla un plan que defina qué se debe hacer para
manejar los impactos. Ademas, SN Power desarrolla programas
para la comunidad, concentrandose en areas de respaldo que se
definen como importantes durante las consultas con las partes
interesadas y en la evaluaciéon de impacto ambiental.

SN Power establece requisitos claros para los contratistas que
llevan a cabo nuestro proyecto hidroeléctrico. Estos deben cum-
plir con los principios y las pautas adicionales de negocios de SN
Power, con el fin de asegurar altas normas sociales, ambientales,
de salud y seguridad. El cumplimiento es controlado y auditado
periédicamente.

EVALUACION DE IMPACTO EN PERU | El proyecto
hidroeléctrico de pasada Cheves esté ubicado en el distrito de
Churin en la cordillera de los Andes de Peru. Se ha realizado
varias consultas a las partes interesadas, informando a las comu-
nidades acerca de quiénes somos y qué planeamos hacer. La
informacién desde una etapa inicial es clave para establecer
buenas relaciones. Durante el ano 2007, una consultora de
reputacion internacional realizé un ESIA para el proyecto. Durante
este proceso, se incluyeron en el estudio las preocupaciones y
los puntos de vista de las comunidades locales tales como la
forma en que se podria afectar el flujo de agua en el rio, la lle-
gada de los trabajadores de la construccion y si el terreno seria
0 no inundado. Todas las preocupaciones se han considerado
seriamente. Algunas se basan sobre conceptos erroneos y temo-
res habituales que naturalmente surgen cuando se presentan
grandes proyectos. Otras reflejan desafios y riesgos auténticos
que deben ser mitigados. La poblacion local generalmente recibe
bien el proyecto como una oportunidad de empleo y crecimiento
econémico local, y acepta el respaldo de la compaiiia con el
fin de mejorar sus técnicas agricolas y el acceso al mercado.
El hecho de que el ESIA no identifique ningun impacto social o
ambiental que no pueda ser administrado satisfactoriamente sera
importante para la decision de inversion final de SN Power.

IMPACTO
SOCIAL Y

AMBIENTAL

CONSULTAS LOCALES EN CHILE | En los proyectos
hidroeléctricos Trayenko en Chile también iniciamos consultas
con las comunidades locales desde el momento en que se adqui-
rieron los derechos de agua para desarrollar cuatro proyectos
de pasada. Para las comunidades locales, los inversionistas
extranjeros y los proyectos hidroeléctricos implican connotacio-
nes negativas, debido al desarrollo de proyectos previos en otros
lugares. Esto dio origen a escepticismo y actitudes negativas y
creé un clima dificil para el didlogo. Las comunidades Mapuche
del drea consideran todo el distrito como sus tierras ancestrales
y algunos de ellos tienen dudas sobre el efecto de tales pro-
yectos sobre el agua, el suelo y las montanas. Queremos com-
prometernos en un dialogo constructivo con los grupos locales
para aprender mas acerca de sus inquietudes, conocer co6mo
los proyectos podrian afectarlos y buscar la forma de abordar
los desafios potenciales. Un comité de trabajo formado por
indigenas y representantes de la compania esta trabajando para
lograr este objetivo. Se ha establecido oficinas de informacion,
realizado varias reuniones y contratado personas con compe-
tencias clave en cultura y derechos indigenas, como miembros
del equipo del proyecto. Se esta realizando una evaluacion de
impacto ambiental precisa, en que la informacion local a través
de consultas es un factor clave.

SEGUIMIENTO DE NUESTRO DESEMPENO | SN Power
ha establecido un conjunto de principios de negocios y una
politica social y ambiental. También nos guiamos por los 10
principios del Compacto Global de las Naciones Unidas y el
Protocolo de Sustentabilidad IHA. Para asegurar el cumplimiento
y registrar nuestro desempeno, hemos desarrollado un conjunto
de indicadores clave sobre los cuales medimos el desempeno y
podemos informar externamente. Esto cubre derechos humanos,
normas laborales, corrupcion, integridad, respaldo a la comuni-
dad local, administracién ambiental y salud y seguridad.
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GERENCIA DE
SN POWER

1. EINAR STENSTADVOLD
Vicepresidente Ejecutivo, Asia
Einar tiene 28 anos de experiencia en marketing y administracion
en companias internacionales. Antes de ingresar a SN Power, ocupé
cargos en la gerencia superior de Mobil Oil Corp., Norsk Hydro ASA
y Norske Skogindustrier ASA, tanto en Noruega como a nivel inter-
nacional.

Einar posee un Master en Economia de la Escuela de
Economia y Administracion de Negocios de Noruega, Bergen.

2. GISTEIN ANDRESEN

Presidente y Director Ejecutivo

@istein tiene 19 afhos de experiencia en el sector de energia interna-

cional. Antes de ingresar a SN Power ocup6 cargos en la gerencia eje-

cutiva de ABB, Akershus Power Company y Statkraft Engineering.
@istein tiene un Master en Ingenieria Eléctrica del Insti-

tuto Noruego de Tecnologia, Trondheim.

3. JARL KOSBERG
Vicepresidente Ejecutivo de Proyectos y Operaciones
Jarl tiene 24 anos de experiencia en el liderazgo de varias unida-
des y compaiiias de negocios y la ejecucion de grandes proyectos
internacionales. Antes de ingresar a SN Power, trabajaba en Aker
Kvaerner/Kvaerner y Exxon. Durante 8 afios ha desempenado varios
cargos internacionales en Europa del Este, América y Asia.

Jarl posee un Master en Ingenieria Naval y Mecéanica del
Instituto Noruego de Tecnologia, asi como un Titulo en Negocios y
Administracion del Trondheim College of Economics.

4. NILS M. HUSEBY
Vicepresidente Ejecutivo, América Latina
Nils tiene 16 anos de experiencia internacional en energia y finan-
zas y trabajé como Director de Proyecto y Director Administrativo
de SN Power Chile antes de asumir su cargo actual. Previamente
estuvo asociado con McKinsey & Co. y ocupd varios cargos en Shell
International.

Nils tiene un Master en Ingenieria Mecanica del Instituto
Noruego de Tecnologia, Trondheim.

5. NADIA SOOD

Vicepresidenta Ejecutiva de Organizacion y

Responsabilidad Social Corporativa

Nadia tiene 9 anos de experiencia en comunicaciones y responsabilidad

social corporativa en compafias y organizaciones internacionales. Antes

de unirse a SN Power, Nadia ocupo cargos de gerencia superior en Nes-

tlé y trabajo para el Strategy XXI Group Ltd, y las Naciones Unidas.
Nadia tiene un Master en Asuntos Internacionales de la

Universidad de Columbia, Nueva York.

6. TOR STOKKE
Vicepresidente Ejecutivo y Gerente de Finanzas
Tor tiene 27 anos de experiencia en finanzas. Antes de ingresar
a SN Power, ocup6 diversos cargos como Gerente de Finanzas en
importantes compafias noruegas internacionales, incluidos ExClay
International, Raufoss ASA y Posten Norway BA.

Tor tiene un Master en Ciencias de Lund University, Sue-
cia, y un HAE de la Escuela de Administracion de Negocios y Econo-
mia de Noruega, Bergen.

CIFRAS CLAVE
(Cifras en 1 000)

Unidad 2007 2006 2005 2004 2003
CARTERA DE ENERGIA BRUTA Y
Capacidad instalada bruta MW 806 267 207 203 117
Capacidad en construccién MW 565 347 347 4 00
Produccién media anual (plantas existentes) GWh 3 266 1195 845 843 4870
Produccion real GWh 2162 1 200 845 709 4900
Produccion neta (participacion SN Power) GWh 1470 813 652 451 47
ASPECTOS FINANCIEROS
Ingresos de operaciones brutos MNOK 465 328 156 151 21
Ingresos de compainiias relacionadas MNOK 180 18 21 0 0
Efectivo y equivalente de efectivo MNOK 728 756 532 731 831
Patrimonio MNOK 4331 1 896 1136 929 964
EBITDA MNOK 223 149 20 5 -24
Utilidades netas después de impuestos MNOK 281 72 -9 -32 -32
Flujo de caja de actividades operacionales MNOK 167 97 -8 34 -76
Inversiones de capital de SN Power MNOK 2 302 382 366 349 209
Patrimonio nuevo MNOK 2 400 505 800 0 200
Relacion deuda/capital que devenga interés®) % 23 28 20 26 25
Retorno sobre el capital después de impuestos?’ % 9 B 0.4 -3 -6
Relacion capital-activo 3 % 77 72 75 72 72
CAPITAL HUMANO
Ausencia por enfermedad % 0.2 0.2 2 1 6
Frecuencia de lesiones con tiempo perdido 2 6 5 4 N/C
Empleados Numero 415 220 122 110 114
MEDIO AMBIENTE
Multas ambientales MNOK 0 0 0 0 (0]
Emisiones de diéxido de carbono Toneladas 269 400 400 1 800 0

A) Todas las cifras corresponden a resultados brutos para el aino completo, salvo “Produccién Neta” que muestra la participacion de SN Power desde el
momento de la adquisicion.

1) Obligaciones de largo plazo y corto plazo con instituciones financieras
patrimonio total

2) Ingreso neto para el afio x 100
capital promedio

3) Capital x 1
Activo

COMENTARIOS SOBRE LAS CUENTAS
Las actividades comerciales de SN Power se dividen en tres areas principales, que emplean diferentes normas de medicion.

Las actividades operacionales se consolidan de acuerdo con el método de participacion, donde se requiere una influencia contro-
ladora para la consolidacion. Como consecuencia de esto, las companias que forman joint ventures sélo apareceran en la linea “ingresos
de companias relacionadas” en el estado de Pérdidas y Utilidades. Una consolidacién a prorrata proporcionara en el tiempo una visién mas
amplia con respecto al desempenio y estado financiero del grupo SN Power.

El EBITDA para las companias operacionales de SN Power (Cahua, Electroandes, Magat, Himal Power Limited, Malana Power Com-
pany y Nividhu) fue de MNOK 487 en 2006. El EBITDA total fue de MNOK 328, sobre una base a prorrata.

SN Power tiene tres proyectos en construccion. Todos se contabilizan usando el método de participacion. EI compromiso de SN
Power para terminar los proyectos se limita a MNOK 515.

Una tercera parte importante de la actividad comercial de SN Power es el desarrollo comercial. Los costos desembolsados, direc-
tamente relacionados con el desarrollo del negocio, fueron de MNOK 84. Ademas de ello, MNOK 37 correspondieron a costos capitalizados
sobre proyectos en desarrollo.
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INFORME DEL
DIRECTORIO

1. ASPECTOS DESTACADOS

-El afno 2007 fue un ano rentable para SN Power, en que sus ganancias netas después de impuestos e interés minoritario fueron
MNOK 221, en comparacion con MNOK 29 en 2006.

- El Directorio aprob6 una estrategia de largo plazo para la compaiiia, destinada a ampliar la capacidad neta de generacion al menos
a 4000 MW dentro del ano 2015.

- La compaiiia continué su expansion en todos los mercados seleccionados, y realizé su mayor inversion a la fecha con la adqui-
sicion de la compaiiia hidroeléctrica Electroandes en Peru. El inicio de la construccion del proyecto hidroeléctrico La Confluencia
en Chile, la adquisicién de la planta hidroeléctrica Magat y la adjudicacion de la licitacion para las plantas hidroeléctricas Binga y
Ambuklao en Filipinas, fueron otros logros importantes.

- La organizacion se vio fortalecida con nuevo reclutamiento y nueva estructura organizacional disehados para satisfacer el cre-
cimiento proyectado, incluidos dos nuevos cargos de Vicepresidente Ejecutivo en el equipo de gerencia y el establecimiento de
nuevas oficinas en Brasil e India.

- La aprobacion del proyecto hidroeléctrico Allain Duhangan en India bajo el Mecanismo de Desarrollo Limpio, posicion6 a la compaiiia
como un productor importante en el mercado de Reducciones Certificadas de Emisiones.

-Las faenas de construccion de las companias que forman el joint venture de SN Power experimentaron accidentes que tuvieron
como resultado cinco fatalidades en el afio 2007 y tres en el aio 2008. Esto es muy preocupante para el Directorio, y en 2008
se adoptaran medidas correctivas para reforzar el desempeno en salud y seguridad.

2. FINANZAS

LAS UTILIDADES EXCEDIERON LAS EXPECTATIVAS EN 2007

SN Power gener6 una utilidad neta de MNOK 280 en 2007. La
compania mejord sus ganancias netas después de impuestos
e interés minoritario en MNOK 192, de MNOK 29 en 2006 a
MNOK 221 en 2007. Las cifras comparativas del afio 2006
se reajustan de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) (IFRS por su sigla en inglés)

Estos resultados positivos se pueden atribuir principalmente
a un afno rentable de las subsidiarias y companias asociadas.
SN Power también efectué nuevas inversiones en 2007, que
contribuyeron significativamente al aumento de las utilidades
netas en comparacién con el afo previo, con las adquisiciones
de la planta hidroeléctrica Magat en Filipinas y la compania
hidroeléctrica Electroandes en Perd.

Los ingresos de operaciones del grupo ascendieron a MNOK
465, en comparacion con MNOK 328 en 2006. EI EBITDA
aument6 de MNOK 150 a MNOK 223. Ademas, las utilidades
de operaciones del grupo subieron de MNOK 89 en 2006 a
MNOK 161 en 2007.

Los activos del grupo alcanzaron un total de MNOK 5.658 al
31 de diciembre de 2007 (2006: MNOK 2.621), de los cuales
MNOK 728 correspondieron a efectivo y a equivalentes de efec-
tivo. La deuda sujeta a intereses fue de MNOK 983, mientras
que el capital ascendié a MNOK 4.331 (2006: MNOK 1.886).

El flujo de caja neto de las actividades de operaciones en 2007
fue MNOK 167. El flujo de caja neto de las actividades ope-
racionales en 2006 fue de MNOK 97. El aumento en relacion
con el ano 2006 se debid principalmente a un ano rentable
en las subsidiarias y también a la contribuciéon de nuevas
inversiones. El efectivo neto utilizado en actividades de inver-
sién para 2007 fue MNOK 2.348, incluidas las inversiones de
Magat y Electroandes.

SNPI ha emitido garantias de MNOK 230 para las subsidiarias
y companias asociadas.

En opinién del Directorio, los estados financieros consolidados
proporcionan una visién verdadera y justa del desempeno finan-
ciero del grupo durante el afio 2007 y su posicion financiera al
31 de diciembre de 2007. De acuerdo con la seccién 3-3 de
la Ley de Contabilidad Noruega, los miembros del directorio
confirman que los estados financieros consolidados han sido
preparados sobre una base de una empresa en marcha y que
es apropiado usar este supuesto.

NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION
FINANCIERA (NIIF) | Los estados financieros consolidados se
preparan de acuerdo con las Normas Internacionales de Informa-

cion Financiera (NIIF) segun lo adoptado por la Unién Europea.
Los efectos debido a la transiciéon a NIIF se tradujeron en un
aumento del ingreso neto de MNOK 7 en 2006, principalmente
debido a un cambio en la depreciacion. Las politicas contables
y los detalles con respecto a la implementacion y transicion se
presentan en las notas a los estados financieros. La compania
matriz, Statkraft Norfund Power Invest AS (SNPI) se convertira
a USD como moneda funcional y el grupo usara el USD como
moneda para los informes a partir de enero de 2008.

STATKRAFT NORFUND POWER INVEST AS (SNPI)
Statkraft Norfund Power Invest AS (SNPI) registré una perdida
operacional de MNOK 40, en comparaciéon con MNOK 47 en
2006. Los items financieros netos fueron MNOK -66 (2006:
MNOK 12) y la pérdida después de impuestos fue de MNOK
106 (2006: MNOK 34).

En relacion con la adquisicién de la planta Magat en Filipinas
y Electroandes en Peru y la construccion de La Confluencia en
Chile, los propietarios de NSPI inyectaron un capital adicional
de MNOK 2.400 durante 2007. A fin de ano, el capital pagado
era MNOK 4.105.

El Directorio ha propuesto que no se pague ningun dividendo
y ha propuesto la siguiente cobertura de la pérdida neta para
el ano en SNPI:

PERDIDA NO CUBIERTA MNOK 106
TOTAL ASIGNADO DE PATRIMONIO MNOK 106

3. OPERACIONES 2007

LAS OPERACIONES DE SN POWER PRESENTARON UN PROGRESO
SOLIDO EN 2007

VISION GENERAL DE LOS INGRESOS, EBITDA Y UTILIDADES NETAS

Utilidades netas

después de

participacion
................................... Ingresos,  EBITDA  minoritaria
Compaiifas Consolidadas
Nepal, Himal Power Limited 198 162 49
Peru, Cahua SA 164 94 47
Perd, Electroandes SA 80 45 22
Otros 23 (78) (77)
Compaiifas Asociadas
Filipinas, SN Aboitiz Power 208
(Magat)
India, Malana Power 54
Company Ltd
Otros (80)
TOTAL 465 223 221
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1. MARK DAVIS
Gerente de Inversiones, Sector de Energia, Norfund
Gran experiencia en consultoria de energia e infraestructura espe-
cialmente en proyectos en Sudafrica y Africa del Este, asi como en
paises seleccionados de Asia y América Latina. Antes de ingresar
a Norfund, Mark ocupaba un cargo en ECON Analysis.

Doctorado en economia en energia de la Universidad de
Sussex y licenciado en matematicas y ciencias aplicadas de la
Universidad de Cape Town.

2. STEIN DALE
Vicepresidente Ejecutivo de Estrategia,
M&A y Legal en Statkraft.
Cargos de gerencia ejecutiva en el Grupo Telia y Tandberg ASA.
Miembro del directorio de E.ON Sverige AB, y miembro del direc-
torio de Fjordkraft AS.

Master en Economia de la Escuela de Administracién de
Noruega, Oslo.

3. TONE WILLE
Directora de Finanzas y Soporte Comercial de Norway Post,
Division Mail
Cargos de gerencia ejecutiva en Elkem ASA, General Electric, el Grupo
Kveerner y en Norfund.

Master en Administracion de la Escuela de Economia y Admi-
nistracion de Negocios de Noruega, Bergen

EL DIRECTORIO

4. KJELL ROLAND (PRESIDENTE)
Gerente General Norfund
Co-fundador, Director Ejecutivo y Presidente de la compaiiia consul-
tora de Noruega ECON. Asesor del gobierno noruego e institucio-
nes internacionales. Analista del Departamento de Investigacion
de la Oficina Central de Estadisticas.

Licenciado en Filosofia de la Universidad de Tromsg,
Master en Economia de la Universidad de Oslo. Profesor invitado
en la Universidad de Stanford.

5. TORE HAGA

Vicepresidente Ejecutivo de Finanzas,

Nueva Energia de Statkraft

Cargos de gerencia ejecutiva en Aker AS, el Grupo Kveerner y Lindorff

Holding AS. Presidente del Directorio de Smgla Vind, Hitra Vind y Kjg-

llefjord Vind, y miembro del directorio de Fuglesangs Limited AS.
Master en Contabilidad y Finanzas de la Escuela de Eco-

nomia y Administracién de Negocios de Noruega, Bergen.

6. SIRI HATLEN

Vicepresidente Ejecutivo, Nueva Energia de Statkraft

Cargos de gerencia ejecutiva en Statoil y miembro de varios directo-

rios, incluido presidente de AS Vinmonopolet and Samlaget, director

de Kongsberggruppen ASA, Universidad de Ciencia y Tecnologia de

Noruega,, Det Norske Teatret y el Museo Glacier de Noruega.
Master en Quimica de la Universidad de Ciencias y Tecno-

logia de Noruega y MBA de INSEAD.

El mayor factor Unico que explica el significativo aumento de las
utilidades netas en comparacién con 2006, es la inversion en SN
Aboitiz Power en Filipinas. La participacion de Utilidades Netas
del Grupo de NS Aboitiz Power en 2007 incluye una ganancia
por moneda extranjera de MNOK 119.

INDIA | Malana Power Company Ltd (MPCL), un joint
venture entre SN Power y LNJ Bhilwara Group, es propietaria y
opera la planta hidroeléctrica de Malana en Himachal Pradesh.
La generacion anual media de Malana es de 370 GWh. Durante
el aio calendario 2007 Malana generé 337 GWh. Las utilidades
netas después de impuestos en 2007 aumentaron fuertemente
durante la segunda mitad del ano, debido a un aumento sustan-
cial en el precio de la energia como resultado del nuevo contrato
de compra de energia de Malana.

A través de su subsidiaria AD Hydro Power Ltd, MPCL es respon-
sable del proyecto hidroeléctrico de pasada Allain Duhangan de
192 MW que se espera que tenga una generacion anual media
de 800 GWh. La construccion en el proyecto Allain Duhangan
se inici6é en el verano de 2005, y se espera que la primera
etapa del proyecto entre en servicio con un ano de retraso,
en 20009. El proyecto esta enfrentando condiciones geolégicas
desafiantes en los trabajos de tineles y ha excedido los costos
en forma importante.

MPCL obtuvo la licencia para desarrollar el proyecto hidroeléc-
trico Bara Bangla en Himachal Pradesh en 2007. La licencia
consiste en una inversion de largo plazo y es probable que la
construccion comience entre 2010 y 2015. La capacidad se
estima en 200 MW, y la generacién anual en 800 GWh.

MPCL se consolida de acuerdo con el método patrimonial y
aporté con MNOK 54 a las ganancias de SN Power después
de impuestos. La participacion a prorrata de SN Power en el
EBITDA fue de MNOK 80.

En febrero de 2008, SN Power y Tata Power Trading Company
Limited firmaron un memorando de entendimiento para desa-
rrollar proyectos hidroeléctricos en conjunto, en Nepal, Bhutan,
y en la frontera entre India y Nepal.

NEPAL | SN Power tiene una participacion con derecho
a voto de 50,4% en Himal Power Limited (HPL). La planta hidro-
eléctrica Khimti, de 60 MW de HPL, tiene una generacion anual
media de 350 GWh. Durante el ano calendario, la planta gener6
396 GWh, la produccién anual mas alta que haya presentado
Khimti.

HPL contribuy6 con MNOK 49 a las ganancias después de
impuestos e interés minoritario de SN Power. La participacion
a prorrata de SN Power en el EBITDA fue de MNOK 71.

SN Power Nepal continué el desarrollo de proyecto de las licencias
Tamakoshi 2 y 3, que fueron otorgadas en febrero de 2007.

FILIPINAS | Aboitiz Equity Ventures, Inc. (AEV) y SN
Power formaron un joint venture 50/50, SN Aboitiz Power, en
2006, para presentar una licitacién y desarrollar proyectos hidro-
eléctricos en conjunto en Filipinas.

El 25 de abril de 2007, la planta de hidroeléctrica Magat de
360 MW fue transferida a SN Aboitiz Power después de una
licitacion exitosa en 2006. El refinanciamiento del crédito de los
vendedores en Magat fue exitoso, y se cerr6 el 25 de octubre.

Se espera que la planta de Magat genere aproximadamente 920
GWh en un ano promedio. En 2007 gener6é 661 GWh después
de haber sido transferida a SN Aboitiz Power. La planta es vital
para la red de energia de Filipinas, ya que ha sido disenada
para suministrar energia cuando la demanda esta en su punto
maximo o se necesita mantener la estabilidad.

La planta contribuyd MNOK 208 a las ganancias después de
impuestos de SN Power de los cuales MNOK 119 se obtuvieron
a través de moneda extranjera. La participacion a prorrata de
SN Power en el EBITDA fue de MNOK 193.

El 28 de noviembre, SN Aboitiz Power Hydro Inc se adjudic6 una
licitacion de 325 MUSD para las plantas hidroeléctricas Binga
de 110 MW y Ambuklao de 75 MW. Estos son proyectos de
rehabilitacion, y se espera que la toma de posesion se realice
a mediados de 2008. Una vez rehabilitadas, se espera que las
plantas tengan una generacién anual promedio de 766 GWh.

SRI LANKA | Nividhu Private Limited (30% propiedad
de SN Power) de propiedad conjunta de SN Power y las plantas
hidroeléctricas Assupinella y Belihuloya se consolidan de acuerdo
con el método patrimonial y aportaron MNOK 0,2 a las ganancias
después de impuestos de SN Power.

CHILE | SN Power y Pacific Hydro Limited, con base en
Australia, tienen dos proyectos hidroeléctricos en construccion
en el Valle Tinguiririca en la VI Region de Chile. Los proyectos
son de propiedad 50/50 a través de las companias hidroeléc-
trica La Higuera S.A. (“HLH”) e Hidroeléctrica La Confluencia
S.A. (“HLC”"). La construccion de la planta La Higuera se inici6é
en octubre de 2005. Contara con una capacidad instalada de
155 MW y una generacion anual de 728 GWh cuando comience
a operar en 2009, casi un ano después de lo originalmente pro-
gramado. Debido al retraso y la obligacion de HLH de suministrar
energia a la compania de distribucion local a partir de octubre
de 2008 bajo un contrato de compra de energia de largo plazo
(PPA), SN Power ha efectuado una provisiéon en sus cuentas
para cubrir posibles pérdidas como resultado de este PPA. La
construccion de la planta La Confluencia de 156 MW se inici6
en 2007 y se espera que comience a operar en 2010. Esta
planta aportara 645 GWh al Sistema Interconectado Central.

HLH también esta construyendo una turbina de combustible
mixto de respaldo de 60MW para mitigar el riesgo de mercado
asociado a los periodos secos. La planta Colmito esta ubicada
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en la V Regién de Chile y comenzara a operar durante la primera
mitad del ano 2008.

Hidroeléctrica Trayenko, 80% de propiedad de SN Power y 20%
de propiedad de su socio chileno Centinela, continué con el
desarrollo de cuatro proyectos hidroeléctricos totalmente nuevos
con un potencial de generacion de aproximadamente 600 MW
en la Region de Los Rios en Chile. Algunos de los proyectos,
ubicados en la municipalidad de Panguipulli, han enfrentado la
oposicion de grupos de interés a nivel local. Después de esto,
las actividades en las areas del proyecto fueron temporalmente
interrumpidas a fines de 2007, con el fin de establecer un mejor
didlogo con las comunidades locales. Las relaciones con las
partes interesadas han mejorado como resultado de ello y de
otras actividades.

Norvind SA, también 80% de propiedad de SN Power y 20%
de Centinela, esta desarrollando la Central Eélica Totoral de
50MW en la IV Region de Chile. El proyecto se ha desarrollado
segun lo planificado y se espera que la decision de inversion
se adopte en 2008.

PERU | Cahua S.A., la subsidiaria peruana de SN Power
generé 528 GWh en 2007 y contribuyé MNOK 47 a las ganancias
después de impuestos de SN Power. El EBITDA fue de MNOK
94. La central térmica de respaldo Pacasmayo fue cerrada en
junio de 2007, ya que no era rentable.

En octubre de 2007 se compr6 Electroandes S.A. a PSEG en
MUSD 284 y fue consolidada a partir de la fecha de control el
17 de octubre. Electroandes tiene una generacion anual media
de 1106 GWh. Generé 240 GWh en 2007 después de la toma
de control, y contribuyé con MNOK 22 a las ganancias después
de impuestos de SN Power. El EBITDA fue de MNOK 45.

SN Power Peru es actualmente el quinto productor de energia
mas grande del Perd y esta en proceso de integrar la estructura
administrativa de las operaciones de las dos compaiias, Cahua
y Electroandes.

SN Power también esta desarrollando varios proyectos hidro-
eléctricos nuevos en Perd, de los cuales el proyecto Cheves de
170 MW/837 GWh esta en su etapa mas avanzada de desa-
rrollo. También se esta desarrollando un proyecto de central
térmica de respaldo con el fin de mitigar el riesgo de mercado
asociado a los periodos secos y reemplazar la central térmica
Pacasmayo.

MOZAMBIQUE | En febrero de 2007, SN Power firmé
un Borrador de Acuerdo con la compania estatal de generacion
y distribucién Electricidad de Mozambique, EdM. Las compafiias
tienen la intencién de formar un joint venture para mejorar y
operar dos plantas hidroeléctricas en la provincia de Manica en
Mozambique. Una vez efectuadas las mejoras, se espera que
las plantas Mavuzi y Chicamba tengan una capacidad total de
72 MW y una generacion anual media de 328 GWh.

4. DIRECCION CORPORATIVA Y
PRINCIPIOS DE NEGOCIOS

En 2005, SN Power desarroll6 e implementé un conjunto sélido
de principios de direccién corporativa, que describe la forma en
que se debe regir la compania. Desde 2003 también cuenta con
un conjunto de principios de negocios que establecen la norma
para sus actividades a nivel mundial. Estos fueron revisados y
reforzados en 2007. Los principios de negocios de SN Power
estan disponibles para el publico, y la compaiia espera que sus
empleados, representantes, socios, subsidiarias y proveedores
cumplan con estos principios.

SN Power se centra fuertemente en la ética e integridad de los
negocios y no se involucra en ninguna forma de practicas corrup-
tas. Se ha iniciado un programa de integridad para asegurar un
enfoque sistematico en el cumplimiento de los principios de
negocios de la compania.

CUERPOS DIRECTIVOS | Los propietarios de SN
Power, Statkraft AS y Norfund, designan directores para que
los representen en el directorio de la Compafia. Los miembros
del directorio son elegidos por un periodo de dos anos durante
la reunién general de accionistas. El presidente del directorio
también es elegido por un periodo de dos aifos y se alterna
entre representantes de ambos propietarios. A fines de 2007,
el Directorio estaba formado por Kjell Roland (Presidente), Siri
Hatlen (Vicepresidente), Tone Wille, Stein Dale, Tore Haga y Mark
Davis.

Los miembros del Directorio de SNPI tienen gran experiencia
en inversiones de capital a nivel internacional y en el sector de
energia. Ninguno de los miembros del directorio tiene intereses
en negocios comerciales privados que se relacionen de alguin
modo con SNPI o alguna de sus subsidiarias. El equipo de
gerencia de la Compafia no esta representado en el directorio
de SNPI.

5. ORGANIZACION

La organizacién de SN Power se ha expandido significativamente
durante 2007, tanto en las oficinas centrales en Oslo como
internacionalmente.

Durante el ano 2007 se establecieron las nuevas oficinas de coor-
dinacién de SN Power Holding Singapur en India. A partir de enero
de 2008, se establecio la oficina de coordinacién en Brasil.

CAPACIDAD ORGANIZACIONAL | Las compafiias con-
solidadas del Grupo y las oficinas representativas tenian un total
de 415 empleados a fines de 2007. De ellos, 23 trabajan en
Noruega en las oficinas principales de la compania ubicadas en
Oslo, 303 en Peru, 56 en Nepal, 4 en las Filipinas, 3 en Singapur
y 26 en Chile.

Las compaiias no consolidadas de SN Power contaban con
alrededor de 700 empleados a fines de 2007.

SN Power esta trabajando continuamente para desarro-
llar su capacidad organizacional y mejorar sus sistemas de
administracion.

DIVERSIDAD | SN Power tiene un gran compromiso con
la diversidad y no discrimina sobre la base de género o raza.
Los empleados y asociados del grupo representan a mas de 14
nacionalidades diferentes, lo cual refleja la amplia presencia
internacional del grupo.

Dos de los seis Miembros del Directorio de SNPI son mujeres.
Uno de los seis miembros del equipo gerencial es mujery el 11%
de la fuerza laboral de SN Power esta formada por mujeres. Esto
constituye un aumento en relacién con 3,6% el afo pasado.

SALUD Y SEGURIDAD | La frecuencia de lesiones con
tiempo perdido (la tasa LTI se define como el nimero de lesiones
con tiempo perdido por millén de horas trabajadas) para las
compaiias consolidadas fue de 2 en comparacion con 5,8 en
2006. El ausentismo del grupo debido a enfermedad fue de 326
dias, lo cual corresponde a 0,2% de los dias trabajados totales.
Este es el mismo nivel del afio 2006. SNPI presenta 80 dias de
ausentismo debido a enfermedad, lo cual corresponde a un 2%
del total de dias trabajados.

En las faenas de construccién en el joint venture de las compa-
nias SN Power se produjeron cinco accidentes fatales en 2007.
Uno de ellos ocurrié en el proyecto La Higuera en Chile, por la
caida de una roca que causoé la muerte a un trabajador contratista
cuando estaba realizando trabajos en los tuneles. En la faena
de construccion Allain Duhangan ocurrieron cuatro accidentes.
Dos personas que trabajaban para subcontratistas murieron
debido a la caida de penascos; uno murié por una avalancha y
otro cuando fue golpeado por una roca dentro de un tunel.

En el proyecto Allain Duhangan también se produjeron tres acci-
dentes fatales durante una nevada fuerte en el ano 2008. Un
empleado murié cuando su automévil se salié del camino debido
al hielo en el pavimento y dos fueron atrapados por una avalancha
fuera de horas de trabajo.

La gerencia y el Directorio de SN Power esta muy preocupado por
la situacion de salud y seguridad en Allain Duhangan y han adop-
tado medidas para mejorar los procedimientos. Se ha enviado a
India a expertos del Instituto Geotécnico Noruego con el fin de
ayudar en la mitigacion de avalanchas.

SN Power esta comprometido con altas normas de salud y segu-
ridad ocupacional en todas sus operaciones. SN Power trabaja
estrechamente con sus compafias joint venture con el fin de
adoptar medidas para reforzar el cumplimiento de los procedi-
mientos de salud y seguridad en las faenas de construccion. La
situacioén de recursos ha mejorado con el establecimiento de un
nuevo cargo de Director HSE en las oficinas corporativas.

En 2006, SN Power formalizé una politica global de Salud y
Seguridad Operacional y continda trabajando en su implemen-
tacion a través de sus companias consolidadas y en introducir
la politica a sus joint ventures no consolidadas. La compania
consolidada Cahua S.A. ha avanzado un paso mas a través de
la certificacion de acuerdo con las normas internacionales HSE,
ISO 14000 y OHSAS 18001.

6. ADMINISTRACION DE RIESGO

SN Power esta expuesto a varios factores de riesgo a través de
sus operaciones y desarrollo de nuevos proyectos. La compania
ha establecido una metodologia de evaluacion de riesgo que se
aplica tanto a los nuevos desarrollos asi como al ciclo de vida
del proyecto y de los activos para el control y la mitigacion de
riesgos.

SN Power cuenta con una cartera equilibrada de inversiones que
incluye activos de operaciones y nuevos proyectos en construc-
cion. Estos se distribuyen entre diferentes mercados y regiones
geograficas.

El financiamiento de la deuda se obtiene a nivel del holding de
proyecto o pais con recursos limitados a la compania matriz. El
riesgo de mercado se maneja intentando obtener un equilibrio
6ptimo entre el riesgo del mercado al contado y los contratos, uti-
lizando instrumentos de cobertura (hedging) cuando corresponda.
Otras medidas de mitigacion de riesgo incluyen la implementacion
de coberturas (hedging) para parte de riesgos de cambio en
moneda extranjera relacionados con inversiones de capital (los
riesgos relacionados con las actividades de operaciones son
manejados por las companias locales en las cuales SN Power
ha invertido), evaluacién de capital y contratacion de seguros
contra riesgo politico, evaluado caso por caso. En la nota tres de
los estados financieros se puede encontrar mayor informacién
acerca del riesgo financiero, politico y de mercado.

SN Power ha decidido que realizara auditorias internas en todas
sus instalaciones en forma rotativa. Estas auditorias internas
forman parte de su sistema de control de riesgo.
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7. DESARROLLO SUSTENTABLE

Desde que SN Power se establecié en 2002, se ha centrado
en desarrollar proyectos hidroeléctricos que sean ambiental y
socialmente sustentables. Las inversiones de largo plazo de
la compania en la generacidén de energia renovable contribu-
yen al desarrollo econémico de los mercados en los cuales
operamos. Ademas, los proyectos de SN Power contribuyen al
mejoramiento de la infraestructura, ingresos procedentes de
impuestos, empleo directo e indirecto, aumento de la actividad
econdmica local, y transferencia y desarrollo de destrezas, tec-
nologia y competencias.

IMPACTO AMBIENTAL Y SOCIAL | Antes de la decision
de inversion, todos los proyectos son sometidos a evaluaciones
de impacto ambiental y social rigurosas, segln las normas de
la Corporacion Financiera Internacional perteneciente al Banco
Mundial, sobre sustentabilidad social y ambiental, asi como la
legislacion nacional. Todas las decisiones de inversion sobre
proyectos nuevos y adquisiciones toman en consideracion los
potenciales impactos ambientales y sociales de los proyectos.
También se revisa y ajusta el diseio del proyecto para reducir al
minimo cualquier posible impacto ambiental y social negativo de
los proyectos. En todos los proyectos se introducen programas
de mitigacion ambiental y social y se llevan a cabo revisiones
durante todo el ciclo de vida de los proyectos, para asegurarse
que estos planes se estén implementando adecuadamente. En
el ano 2007 se desarroll6 una politica ambiental y social para
formalizar estos procedimientos.

RELACIONES CON LA COMUNIDAD | Durante el afo
2007, las companias y subsidiarias de SN Power iniciaron una
serie de programas de participacion de la comunidad. En Nepal,
Himal Power Limited suscribié una asociacion con el Programa de
Desarrollo de Naciones Unidas para continuar con la electrificacion
rural y los programas de creacion de capacidad en torno a la planta
Khimti. En las Filipinas, SN Aboitiz Power inici6 programas centrados
en el manejo ambiental, educacién y desarrollo de infraestructura.
En Chile, el joint venture Tinguiririca establecié el fondo Tinguiri-
rica Participa, para respaldar los proyectos locales centrados en
salud, educacién y medioambiente. En Peru, SN Power suscribio
un acuerdo con las autoridades locales para trabajar en el manejo
de cuencas fluviales y el desarrollo econémico local en asociacion
con el Fondo Mundial para la Naturaleza y otras ONG.

EMISIONES AMBIENTALES | Las plantas hidroeléctricas
de la compaiiia, en Perd, India, Sri Lanka y las Filipinas producen
pocas emisiones. La planta térmica Pacasmayo en Peru emitié
269 toneladas de CO, y 5,2 toneladas de NOX desde enero hasta
que fue sacada de servicio el 1° de junio de 2007.

MECANISMO DE DESARROLLO LIMPIO | SN Power
busca activamente generar créditos por la Reduccién de Emi-
siones Certificadas (CER) (denominados “créditos de carbono”)

relacionados con el Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) bajo
el Protocolo de Kioto. Se ha desarrollado una nueva estrategia de
MDL, que reforzara las capacidades de MDL tanto en la oficina de
Oslo como a través de la creacion de un Equipo Global de MDL.

En marzo de 2007, el proyecto hidroeléctrico de pasada Allain
Duhangan en India fue registrado ante el Directorio Ejecutivo
de MDL y aprobado para la creaciéon de CERs cuando entre en
operaciones en 2009. Al momento del registro, Allain Duhangan
era el proyecto hidroeléctrico mas grande del mundo registrado
bajo el marco de MDL. El proyecto Allain Duhangan y el proyecto
La Higuera (registrado en el ano 2006) podran vender aproxima-
damente 1 millén de CERs en total, colocando a SN Power como
un actor principal de CDM.

SN Power tiene varios proyectos potenciales de MDL en desarrollo
en Asia y América Latina, de los cuales un nuevo proyecto hidro-
eléctrico en Peru ingresé a la etapa de validacion en 2007.

8. VISION DE MERCADO

Los altos precios de la energia f6sil contindan aumentando la
demanda global de la energia renovable. Sin embargo, la ines-
tabilidad en los mercados financieros globales debe ser con-
trolada de cerca debido al potencial impacto que puede tener
sobre el sector de la energia en los mercados emergentes y
sobre la capacidad de generar capital para nuevos desarrollos
de proyectos. Ademas, el mercado de carbono emergente para
reducir las emisiones de gases de efecto invernadero, hace que
la inversion en energia renovable, como la hidroeléctrica, sea
cada vez mas atractiva, pero también existen incertidumbres en
cuanto a como se desarrollara esto en el futuro.

En América Latina, la creciente necesidad de desarrollar fuen-
tes de energia renovable en Chile para reducir la dependencia
del combustible importado, continda haciendo este mercado
atractivo. El crecimiento continuo de la economia peruana y
los efectos positivos sobre el mercado de la energia también
contindan haciendo interesante el sector de electricidad del Peru
para las inversiones. En abril de 2008, Fitch Ratings elevo la
clasificacion de deuda de moneda extranjera de Peru al grado
de inversion.

En Asia, el alto crecimiento econémico, la reestructuracion de
los sectores energéticos y el esfuerzo activo por parte de varios
paises para atraer inversionistas privados, hacen que la inversion
en esta region sea una prioridad continua para la compafnia. El
déficit de energia en la mayoria de los paises asiaticos impor-
tantes aument6 durante 2007, lo que se ha traducido en un alza
de los precios de la energia.

En Africa, una de las metas es la cuidadosa entrada en selectos

mercados de la region del Sub-Sahara. En particular, Mozambique ha sido identificado como oportunidad de inversion debido a
sus recursos hidricos no explotados y la creciente demanda de electricidad.

9. PRIORIDADES PARA 2008 Y EL FUTURO

En el ano 2007 SN Power llevé a cabo un proceso de estrategias, estableciendo ambiciosos objetivos de crecimiento para el
periodo, hasta el 2015. Asia y América Latina continuaran siendo las principales plataformas regionales para las actividades de
SN Power, mientras que la entrada cuidadosa a los mercados selectos de Africa contintia como una meta. La compaiia seguira
dando prioridad a las inversiones en los mercados existentes, observando también las sinergias en los mercados adyacentes.
SN Power buscara entradas selectivas impulsadas por Fusiones y Adquisiciones en algunos mercados extraordinarios en que las
inversiones iniciales podran servir como plataforma para el crecimiento futuro.

En 2008, el enfoque se basara en:

- Finalizacién de los proyectos en construccion en India y Chile.

- Toma de posesion y rehabilitacion por parte de SN Aboitiz Power de las plantas Ambuklao y Binga en las Filipinas.
+ Procedimientos y sistemas de reforzamiento en Salud y Seguridad y en administracion de proyectos.

- Creacion de capacidad organizacional.

-Integracion de las companias Electroandes y Cahua en Perd.

- Cierre financiero del proyecto hidroeléctrico Cheves en Perd.

Se espera que los propietarios contintien contribuyendo a la expansién de la compaiia, alineados con la capacidad de SN Power
de cerrar nuevos proyectos.

Se espera que el desarrollo actual de los proyectos cumpla con las metas de la compania para nuevas inversiones en términos
de utilidades y efectos de desarrollo local.

Oslo, 22 de abril de 2008
Directorio de Statkraft Norfund Power Invest AS
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Jjell Roland Siri Tone Wille Stein Dale
Presidente Vicepresidente Director Director
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Tore Haga Mark Davis Jistein Andresen
Director Director Presidente y CEO
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SN POWER GROUP

ESTADO DE RESULTADOS

(Cifras en 1 000)

NOTA 2007 USD Y 2007 NOK 2006 NOK
INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES
TS e et e el el st o e e St e s e e s e e ESSNSN ... 464924 L e S2si20
Total ingresos operacionales . . ..............85798 ... 464924 ... 328 204
Costo de venta 8 5749 31 154 50 741
Remuneraciones y costos del personal 9 16 504 89 434 49 607
Depreciacion y amortizacion 12,13 9 987 54 116 51718
Amortizacién parcial 12,13 1376 7 457 8 907
OIS Oue SEEEROES e eeenor s oo UL 22 . 121641 S I et
Total costos operacionales e e 56064 ... 303802 ... 259418
RESULTADO OPERACIONAL 29 734 161 122 88 786
INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
Ingresos de inversiones en companias relacionadas 6,11 33 299 180 438 18 417
Ingresos por intereses 11 7494 40 606 18 944
Otros ingresos financieros 11 2 538 13 753 14 196
Gastos por intereses 11 9 451 -51 213 -47 093
OWEE BEREE WIENEREs e e . ... 39711 .
Partidas financieras Netas e teeireseans enreenneaneneanreeannt 265510 ... 143873 ........=2128
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 56 285 304 995 85 657
Impuesto 21 5 494 29771 -16 327
Cambios en impuesto diferido s enens 2L 02 5269 e, 2514
0 e e 4522 . 24502 13 813
RESULTADO NETO PARA EL ANO 51 763 280 493 71844
Interés minoritario -11 024 -59 739 -43 041
UTILIDAD NETA PARA EL ANO DESPUES DE INTERES MINORITARIO 40 739 220 754 28 803

U Las cifras presentadas en USD son aquellas de las cuentas denominadas en NOK convertidas al tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007. El tipo de

cambio aplicado fue 5,4188.
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE
(Cifras en 1 000)

NOTA 2007 USD 2007 NOK 2006 NOK
ACTIVOS
Activo Fijo
Activo fijo intangible
Activo de impuesto diferido 21 1452 7 868 0
Derechos sobre caminos y terrenos 13 1054 5712 5297
Desarrollo de proyecto 13 3143 17 032 7971
Licencias de SofWare | et eaae e L= 3666 ..........1066
Total activo fijo intangible ... 6326 .........34218 ... 14334
Activo fijo tangible
Terrenos 12 4 380 23 737 5 326
Derechos de agua 12 263 821 1 429 593 24 973
Plantas y maquinaria 12 290 631 1574 870 1 015 306
Accesorios, vehiculos y otro equipo 12 .........A0725 o ...B8119 .. 22 704
Total activo fijo tangible ..., 569958 .......3086319 . . .. 1068 309
Activo fijo financiero
Inversion en companias relacionadas 6 293 323 1 589 457 660 630
Inversién en acciones 618 3351 3311
Otros documentos por cobrar de largo plazo ... 1604 ... 8693 0
Total activo fijo financiero ... 205545, ... 1601501 ... 663 941
TOTAL ACTIVO FJO 871 429 4 722 098 1746 584
Activo circulante
Repuestos 957 5 187 5119
Documentos por cobrar
Cuentas por cobrar 16 16 174 87 641 84 834
Otros documentos por cobrar 17 ..........2114s 114568 ... 25109
Total documentos porcobrar ... .. ... 30316 202209, ............109943
Activo circulante financiero
Instrumentos financieros (Contratos de coberturaen FX) 15 O i 0. ..........35310
Total activo circulante financiero . . O i O 3570
Depésitos bancarios, efectivo y equivalentes 18 134 403 728 301 756 281
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 172 676 935 697 874 913
TOTAL ACTIVO 1 044 105 5 657 795 2 621 497

1 Las cifras presentadas en USD son aquellas de las cuentas denominadas en NOK convertidas al tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007. El tipo de
cambio aplicado fue 5,4188.

SN POWER GROUP

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE
(Cifras en 1 000)

NOTA 2007 USD Y 2007 NOK 2006 NOK
PASIVO Y PATRIMONIO
Patrimonio
Capital pagado
Capital accionario (20 525 000 acciones a NOK 100) 19 378774 2 052 500 852 507
Reservas de primas de emision | . ... 20 N 2,052 300 HNEG—— sz egw
Total patrimonio Pagado ... e 727,948 .......A4105000 .. .. 1705014
Resultados acumulados
Otro patrimonio -2 831 -15 343 -69 589
Interés minortario | . .. ... e TAAD8 240910 ...........2603905
Total resultados acumulados ... ... ... 41820 225967, ............ 191315
TOTAL PATRIMONIO 799 175 4 330 567 1 896 329
Pasivo
Provisiones
Planes de pensiones y otras obligaciones 20 683 3700 4211
Impuesto diferido 21 19 163 103 843 74 642
Otras provisiones de largo plazo ... 22 6070  ...........328%2 .. .......611¢6
Total provisiones i e, 20916 140435 ... 85029
Otro pasivo de largo plazo
Deuda de largo plazo sujetaainterés . .. ... 23 ... 7L e
Total otro pasivo de largo plazo . .. ... ... 167511 ... 0771 L. 471655
Pasivo circulante
Porcién corriente de deuda de largo plazo 23 13 864 75 127 56 657
Cuentas por pagar 11 077 60 024 20 595
Impuestos por pagar 3526 19 104 8178
Impuesto a las ganancias 409 2218 881
Dividendos por pagar 0 0 23 780
Instrumentos financieros (Contratos de cobertura en FX) 15 3584 19 419 0
O gEElg GRS e e oo Lo 2L . 103 190 S 2 gey
Total pasivo circulante | ... e 2EB03 279082 ...........168484
TOTAL PASIVO 244 930 1327 228 725 168
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1044 105 5 657 795 2 621 497

U Las cifras presentadas en USD son aquellas de las cuentas denominadas en NOK convertidas al tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007. El tipo de
cambio aplicado fue 5,4188.

Oslo, 22 de abril de 2008
Directorio de Statkraft Norfund Power Invest AS

e /’/ %&a %f/m/ Bl ole =R T

jell Roland Siri Hatlen Tone Wille Stein Dale
Presidente - Vicepresidente Director Director
Tore Haga Mark Davis Jistein Andresen
Director Director Presidente y CEO
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SN POWER GROUP SN POWER GROUP
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS FLUJO DE CAJA
EN EL PATRIMONIO AL 31 DE DICIEMBRE (Cifras en 1 000)
(Cifras en 1 000)
Interés Total 2007 USD Y 2007 NOK 2006 NOK
Atribuible a accionistas de la compafifa matriz minoritario Patrimonio
Reserva por FLUJO DE CAJA DE ACTIVIDADES OPERACIONALES
Capital ~ Primas de Resultados Reservapor  cobertura
accionario Emisién Acumulados conversién  (hedging) Resultado antes de impuestos 56 285 304 995 85 659
Impuesto pagado 9014 -48 848 -7 694
AL 1° DE ENERO DE 2006 600 000 600 000 -94 304 33024 -3 106 0 1135614 Depreciacion ordinaria 9 987 54 116 51 730
Amortizaciones parciales 1376 7 457 8 905
Reconocido a través de Patrimonio Diferencia entre gastos de pensiones de este ano y prima de pensiones -23 -127 1132
Emision de capital accionario 252 507 252 507 505 014 Ingreso por inversiones de companias relacionadas -33 299 -180 438 -18 417
o o Efecto por tipo de cambio (agio/disagio) 1 260 6 828 -8 748
Pér-t|0|pa0|on minoritaria 243 622 243 622 Cambio en cuentas por cobrar 2 743 14 864 -6 748
DVIdeNdO Pagade e 23780 . 23780 Cambio en cuentas por pagar 5 620 30 455 9 186
Reconocido a través de Patrimonio 252507 . 252507 O O 0...219842 724856 Cambio en inventario 548 2972 105
Cambio en otras provisiones de largo plazo 292 1584 0
Reconocido a traves de Resultados Cambio en otros activos y pasivos circulantes o 5011 27184 . 47 828
Utilidad anual 21830 42 356 64 186 Flujo de caja neto de actividades operacionales 30 764 166 705 97 282
Ajuste de tipo de cambio i 16 75 P 35088 o sn AR e e SRR AREIEITEE L BRERT SRRE SRS
Efectos de implementacion de NIF i, . SEC - 7642 | FLUJO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Reconocido a través de Resultados | .l 28803  A4ral 10735 . .41063 . 35860
Inversiones en activo fijo tangible e intangible -21 000 -113 794 -6 051
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 852 507 852 507 -65 501 -11 717 7 629 260 905 1 896 329 Inversiones en subsidiarias 284 298 -1 540 553 0
Inversiones en activo fijo financiero -146 735 -795 130 -139 954
Retlzo-nocldo a traves d‘e Pafrlmomo Efecto neto monetario y no monetario de adquisiciones 6 177 33472 141 174
Fmision de oapital accionario 1199993 1199993 2399986 Ingresos de contratos de cobertura en moneda extranjera realizados .
Participacion minoritaria 1224 1224 Flujo de caja neto de actividades de inversién
Dvidendopagado 46662 6662 o SRR AR AR TR SRR SRR TS
Reconocido a través de Patrimonio 1199993 1199933 ... 0 i 0 i 0...95439 2354547 FLUJO DE CAJA DE ACTIVIDADES FINANCIERAS
Reconocido a través de Resultados Pago de deuda de largo plazo 12 900 -69 905 152 872
Utilidad anual 280 493 Pago de deuda de corto plazo 0 0 -4 877
fjustes de tipo de cambie -200 803 Pago de dividendo 8611 -46 662 0
(ECOTOREE & TEVEn 68 FEBUIEE08 | | . osecsmssmmsossamssussoosmcos o G becoo e e e coman D coco e SRR Aumentos de capital 442900 2399986 285409
Flujo de caja neto de actividades financieras 421 388 2283 419 127 660
Bl 57 B RIEIEY SR BE 9aET 5 0D EGG 5 OE5 B T 16556 240910 4330567 -l nm R e e AR AR TSR EER L SRR T SR
Efecto por diferencia en tipo de cambio en efectivo y equivalentes | 47350 94014 . 9501
Cambio neto en efectivo y equivalentes -5 164 -27 980 224 050
Efectivo y equivalentes al 1° de enero 139 566 756 281 532 231
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL 31 DE DICIEMBRE 134 403 728 301 756 281

Y Las cifras presentadas en USD son aquellas de las cuentas denominadas en NOK convertidas al tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007. El tipo de
cambio aplicado fue 5,4188.
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SN POWER GROUP

NOTAS
(Cifras en 1 000)

NOTA 1

RESUMEN DE PRINCIPIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

Statkraft Norfund Power Invest AS, incluidas sus subsidiarias (SN
Power Group), es una compaiia internacional de energia renova-
ble, en crecimiento, con proyectos y operaciones en Asia, Africa y
América Latina. Realizamos inversiones bajo términos comerciales
y estamos comprometidos con la sustentabilidad ambiental y
social en todos nuestros negocios. Las oficinas principales de la
compainia estan ubicadas en Oslo.

Los estados financieros consolidados de SN Power Group para
el ano terminado el 31 de diciembre de 2007 fueron autorizados
para emision de acuerdo con una resolucion del directorio del
22 de abril de 2008.

A continuacion se detallan los principios contables mas impor-
tantes aplicados en las cuentas consolidadas. Estos principios
han sido aplicados en forma consistente en toda la informacién
financiera, salvo si se indica lo contrario.

Principios Basicos | Los estados financieros consolidados del
Grupo se han preparado de acuerdo con las Normas Internacio-
nales de Informacién financiera (NIIF), segun lo adoptado por la
Unién Europea. Este es el primer estado anual del Grupo preparado
de acuerdo con NIIF y el efecto de la implementacién se describe
en la nota 28 a los Estados Financieros. Las cifras comparativas
para el ano 2006 también han sido convertidas a NIIF.

Los estados financieros consolidados se han preparado sobre
una base de costo histérico. Para 2007, se presentan en Corona
Noruega (NOK) que también es la moneda funcional de la com-
pania matriz. Desde el afno 2008, SN Power Group presentara
sus estados financieros en USD.

Todos los valores han sido aproximados a la cifra de miles de NOK
mas cercana (NOK 1000) a menos que se indique lo contrario.

Cifras correspondientes | Todas las cifras del estado de resul-
tados, el balance, el estado de flujo de caja y la informacién
adicional, se presentan con cifras correspondientes a un ano.
Estas cifras se basan sobre los mismos principios que las cifras
para el periodo actual.

Juicios, estimaciones y supuestos significativos de contabilidad
La preparacion de los estados financieros del Grupo requiere que
la gerencia efectue juicios, estimaciones y supuestos que afectan
los montos informados de ingresos, gastos, activos y pasivos, y la
divulgacion de pasivos contingentes a la fecha de la presentacion

de informes. Las estimaciones y los supuestos subyacentes se
revisan en forma continua. Los cambios en las estimaciones seran
reconocidos en el periodo en que ocurren sélo si son aplicables
en ese periodo. Si los cambios también afectan periodos futuros,
el efecto se distribuye en los periodos actuales y futuros.

No obstante, la incertidumbre acerca de estos supuestos y
estimaciones podria tener como consecuencia resultados que
requieran un ajuste importante al monto transferido del activo
o pasivo afectado en el futuro. Las areas de los estados finan-
cieros de SN Power Group que se ven mas afectadas por juicios,
estimaciones y supuestos contables significativos son:

Vida dtil de activo fijo tangible e intangible

La depreciacion se basa sobre las estimaciones de la vida (til de
los activos y sus valores residuales, efectuadas por la gerencia.
Las estimaciones pueden variar debido a cambios en el valor de
la chatarra, desarrollo tecnolégico, requerimientos ambientales y
legales. La gerencia revisa la vida (til futura de cada componente
y el valor residual anualmente, tomando en cuenta los factores
mencionados anteriormente.

Provisiones y pasivo contingente

IAS 37 define cuando reconocer una provision en los estados
financieros. La gerencia debe efectuar estimaciones y usar su
criterio para determinar la probabilidad esperada de la salida
de recursos y una estimacion confiable del monto. Vea nota 22
para obtener mas detalles.

Asignacion de precio de compra relacionada con nuevas inver-
siones en subsidiarias y companias asociadas

Al realizar nuevas inversiones en subsidiarias o0 compafias aso-
ciadas, el Grupo medira el costo de la combinacién del negocio
de acuerdo con NIIF 3. La gerencia podra hacer uso de su criterio
para definir y asignar valores equitativos de activos, pasivos y
costos directos atribuibles a la combinacién. Vea la nota 4 para
obtener mas detalles sobre las inversiones de este ano.

Administracion de Capital | El objetivo principal de la adminis-
tracién de capital del Grupo es asegurarse de que mantenga una
sélida clasificacion de crédito y coeficiente de capital, con el fin
de respaldar su negocio y maximizar el valor de los accionistas.
El Grupo maneja su estructura de capital y efectia ajustes a
ella, segun los cambios en las condiciones econdémicas. Para
mantener o ajustar la estructura de capital, el grupo puede ajus-
tar el pago de dividendo a los accionistas, devolver capital a

SN POWER GROUP

los accionistas o emitir nuevas acciones. No se efectué ninguin
cambio en los objetivos, politicas o procesos durante los anos
terminados el 31 de diciembre de 2007 y el 31 de diciembre de
2006. La politica del Grupo en el largo plazo es mantener la razén
endeudamiento/capital propio en las compaiias de inversion en
alrededor de 50%. La razén endeudamiento/capital propio se
define como Total Pasivos dividido por Total Pasivos y Capital.

MNOK 2007 2006
Total pasivos 1327 725
Jotal pasivos y capital | ........58%8 .. 2621
Razén endeudamiento / capital propio 23,4 % 27,6 %

Consolidacion | Los estados financieros consolidados estén
formados por los estados financieros de la compania matriz
Statkraft Norfund Power Invest AS y sus intereses mayoritarios
en otras companias al 31 de diciembre de 2007.

Eliminacion de transacciones

Los saldos intra-grupo, las utilidades y pérdidas no realizadas
y los ingresos y gastos como resultado de transacciones intra-
grupo se eliminan en su totalidad.

Subsidiarias

Todas las subsidiarias son entidades en las que el Grupo tiene
un interés mayoritario. El interés mayoritario habitualmente se
logra cuando el Grupo es propietario, directa o indirectamente,
de mas del 50% de los derechos a voto y puede ejercer el control
financiero y operacional de la compania.

Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que el control
es transferido al Grupo. Por consiguiente, son desconsolidadas
a partir de la fecha en que cesa el control. Los resultados de las
subsidiarias adquiridas o transferidas durante el ano se incluyen
en el estado de resultados consolidados desde la fecha de adqui-
sicion o hasta la fecha de enajenacion, segln corresponda.

Para contabilizar la adquisicion de la subsidiaria se utiliza el
método de compra de contabilidad. EIl método de compra implica
que el costo de adquisicion es asignado a los activos y pasivos
adquiridos de acuerdo con su valor equitativo en la fecha de
adquisicion. El costo que excede el valor equitativo de los activos
y pasivos identificados se registra como fondo de comercio, y
anualmente se decide si el monto transferido puede ser jus-
tificado sobre la base de ganancias futuras.

El interés minoritario es la parte de la utilidad y el capital que no esta
en manos del Grupo. Esto se informa por separado en el estado de
resultados y bajo patrimonio en el estado financiero consolidado.

Todas las subsidiarias registradas fuera de Noruega se evaltan
como entidades independientes. Las cuentas de estas subsi-
diarias se convierten a la moneda de presentacion de informes
del Grupo (NOK), calculando todos los items del balance al tipo
de cambio al cierre de fin de ano. Todos los items del estado
de resultados se convierten al tipo de cambio promedio para el
ano. Cualquier diferencia de conversion que afecte los items del
balance se registra directamente contra el capital.

Companias asociadas

Las inversiones en compafias asociadas en que el Grupo man-
tiene o controla el 20% al 50% de los derechos a voto, y tiene
influencia significativa pero no control real, se contabilizan por
el método de participacion patrimonial. Esto significa que la
participacion del Grupo en el resultado neto de las compaiias
asociadas, ajustado segln la depreciacion del valor agregado,
se presenta en una linea separada en el estado de resultados
consolidados. Las inversiones se presentan en el balance con-
solidado como activo fijo, registrado al valor equivalente al precio
de costo histérico corregido para la participacion acumulada de
resultados durante el periodo de propiedad, el dividendo recibido
y el posible ajuste al tipo de cambio. Cualquier diferencia de
conversion se registra directamente contra el patrimonio.

El estado financiero consolidado incluye la participacion de las
utilidades o pérdidas del Grupo desde la fecha en la cual se logra
influencia significativa y hasta que tal influencia cesa.

Reconocimiento de ingresos | Los ingresos estan compuestos
por el valor equitativo de la venta de bienes y servicios, neto
de impuesto al valor agregado, rebajas y descuentos y después
de las ventas eliminadas dentro del Grupo. Los ingresos se
reconocen de acuerdo con el principio de ingreso devengado.
Esto significa que todo el ingreso se registra como y cuando se
devenga.

(a) Ventas de energia
Los ingresos de la venta y transmisién de energia, se reconocen
como ingreso al ser entregada la energia.

(b) Ventas de servicios
Las ventas de servicios se reconocen en el periodo contable en
el cual se otorgan los servicios.

(c) Ingreso de dividendos
El ingreso de dividendos se reconoce cuando se establece el
derecho a recibir el pago, habitualmente cuando es aprobado
por la Asamblea General.

SN POWER MEMORIA ANUAL 2007 46 | 47




SN POWER GROUP

d) Ingreso de companias asociadas

La porcion del resultado neto del Grupo en las companias aso-
ciadas se registra en las cuentas del Grupo de acuerdo con el
método de participacion patrimonial.

Subvenciones del gobierno | Las subvenciones del gobierno se
reconocen en forma bruta en el estado de resultados y en el
balance. Las subvenciones del gobierno relacionadas con costos
son diferidas y reconocidas en la declaracion de ingresos durante
el periodo necesario para hacerlas calzar con los costos que se
pretende que compensen. Las subvenciones del gobierno rela-
cionadas con proyectos reconocidos en el balance se presentan
como ingreso diferido y son reconocidas como ingreso junto con
la depreciacion del activo correspondiente.

Moneda Extranjera | Los estados financieros consolidados se
presentan en NoK, que es la moneda funcional y de presentacion
de informacion financiera de la compania matriz.

Cada entidad del Grupo determina su propia moneda funcional
sobre la base de las operaciones locales, y los items incluidos
en los estados financieros de cada entidad se miden utilizando
esa moneda funcional. Los activos y pasivos para cada balance
presentado se convierten al tipo de cambio al cierre en la fecha
de ese balance. Los ingresos y gastos para cada estado de
resultados se convierten a un tipo de cambio promedio para el
periodo. Todas las diferencias de cambio resultantes se reco-
nocen como un componente de capital separado.

Los items del balance en moneda extranjera se evaltan al tipo
de cambio a la fecha del balance. Los efectos del tipo de cambio
se reconocen como items financieros.

Las ganancias y pérdidas por cobertura (hedging) en inversio-
nes netas en operaciones extranjeras, incluida la cobertura
de un item monetario que es contabilizado como parte de la
inversion neta, se reconocen directamente en el patrimonio,
siempre y cuando la cobertura (hedging) se considere efectiva.
La porcion no efectiva de la cobertura se reconoce en utilidades
y pérdidas. Al transferirse una operacion extranjera, el valor
acumulado de cualquiera de tales ganancias o pérdidas reco-
nocido directamente en el patrimonio, se transfiere a la utilidad
y pérdida junto con las diferencias de cambio acumuladas en
la inversion neta.

Instrumentos financieros | Los instrumentos financieros son
inicialmente asignados a una de las categorias de instrumentos
financieros seglin lo descrito en IAS 39. Las diferentes cate-
gorias relevantes para SN Power Group y la administracién, de

los instrumentos reconocidos en las categorias respectivas, se
describen a continuacion.

Principios de valoracion para diferentes categorias de instru-
mentos financieros

1) Los instrumentos a valor equitativo a través de derivados de
utilidades o pérdidas son instrumentos financieros que deben
ser medidos al valor equitativo en el balance. Otros instrumentos
financieros que se mantienen para ser transados, también deben
ser medidos al valor equitativo a través de utilidades o pérdidas.
Salvo para fines de cobertura (hedging), los cambios de los valores
se llevan a utilidades o pérdidas. Para derivados que son instru-
mentos de cobertura en una contabilidad de cobertura (hedge),
el cambio en el valor de la parte efectiva de la cobertura, como
resultado del cambio en el valor del riesgo de la cobertura, no se
lleva a utilidades o pérdidas.

En una cobertura de valor equitativo tales efectos son transferi-
dos al ejercicio siguiente contra el valor del objeto de cobertura.
Para la cobertura del flujo de caja y de inversiones netas en
operaciones extranjeras, tales efectos se llevan directamente al
patrimonio. Los derivados consisten en derivados independientes
y derivados integrados que son separados del contrato principal
y reconocidos al valor equitativo como si el derivado fuese un
contrato independiente.

2) Préstamos y documentos por cobrar

Los préstamos y documentos por cobrar se reconocen inicial-
mente al valor equitativo, incluidos los costos de transaccion.
En los periodos siguientes, los préstamos y documentos por
cobrar se miden al costo amortizado utilizando el método de
interés efectivo, de modo que la tasa de interés efectiva sea
igual durante el periodo de duracion del instrumento.

3) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen inicialmente al valor equi-
tativo, incluidos los costos de la transaccion. En los periodos
siguientes, los pasivos financieros se miden a un costo amor-
tizado utilizando el método de interés efectivo, de modo que la
tasa de interés efectiva sea igual durante el periodo de duracién
del instrumento.

Principios para designacion de instrumentos financieros a dife-
rentes categorias de instrumentos

A continuacion se presenta una descripcion de las pautas apli-
cadas por SN Power Group para la designacion de instrumentos
financieros a diferentes categorias de instrumentos financieros
en los casos en que un instrumento retna las condiciones para
reconocimiento bajo mas de una categoria.
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Instrumentos a valor equitativo a través de utilidad o pérdida
Los derivados siempre deben ser evaluados bajo la categoria “a
valor equitativo a través de utilidad o pérdida”. Los contratos
financieros relativos a la compra o venta de energia y reducciones
certificadas de emisiones CERs, siempre deben ser considerados
como instrumentos financieros derivados. Los contratos fisicos
con respecto a la compra y venta de energia y CERs, sucritos
como autorizados por negociacion, o establecidos financiera-
mente, se consideran como si fuesen instrumentos financieros
que deben ser medidos al valor equitativo. Los contratos fisi-
cos relativos a la compra y venta de energia y CERs, suscritos
de acuerdo con la autorizacion relacionada con requerimientos
propios o provision para produccion propia, habitualmente no
estan cubiertos por IAS 39 en la medida que los contratos no
contengan opciones escritas en términos de flexibilidad de volu-
men. Los contratos suscritos para diferentes fines se registran
en libros separados.

Instrumentos financieros incluidos en la contabilidad de cober-
tura (hedge)

La identificacién de instrumentos financieros designados como
instrumentos de cobertura u objetos de cobertura en una cuenta
de cobertura, se basan sobre la intencién de la adquisicion
del instrumento financiero. Si los instrumentos financieros se
adquieren con la intencién de obtener un efecto econémico de
cobertura, se efectia una consideracion mas estrecha de las
posibilidades de documentar una cuenta de cobertura. Tales
consideraciones habitualmente no se efectian en forma con-
tinua, aunque la intencién de la adquisicion es una cobertura
por naturaleza.

Presentacion de derivados en utilidad o pérdida y en la hoja
de balance

Los derivados no relacionados con cobertura (hedging) se pre-
sentan en lineas separadas en las hojas de balance, bajo activos
y pasivos respectivamente. Los derivados con valor equitativo
positivo y negativo respectivamente, se presentan como bruto
en el balance en la medida que no haya derechos legales para
compensar diferentes contratos, y tales derechos para com-
pensar, de hecho seran aplicados en la liquidacion de efectivo
actual posterior a los contratos. En este Ultimo caso, el contrato
en particular sera presentado neto en la hoja de balance. En
el estado de resultados, los cambios en el valor equitativo de
los derivados no clasificados como contabilidad de cobertura
(hedge) se presentan en lineas separadas. Los cambios en el
valor de los derivados de energia se presentan en una linea
separada bajo ingresos, mientras que los cambios en el valor
de los derivados financieros se presentan en una linea separada
bajo items financieros.

Impuesto a la renta | El impuesto pagadero por el periodo actual
y los periodos anteriores se mide al monto que se espera sea
pagado a las autoridades tributarias. Las tasas y las leyes de
impuestos utilizadas para calcular el monto son aquellas promul-
gadas o sustancialmente promulgadas a la fecha del balance.

Impuesto diferido y activos tributarios diferidos

El impuesto a la renta diferido se reconoce utilizando el método
de pasivos en diferencias temporales a la fecha del balance entre
las bases de impuestos de los activos y pasivos, y sus montos
transferidos para fines de presentacion de informes financieros.
Los activos diferidos del impuesto a la renta se reconocen para
todas las diferencias temporales deducibles, transferencias al
ejercicio siguiente de créditos tributarios no utilizados y pérdidas
tributarias no utilizadas, en la medida que sea probable que haya
utilidades tributables disponibles contra las cuales se puede
utilizar las diferencias temporales deducibles y la transferencia
al periodo siguiente de activos de impuestos no utilizados y
pérdidas de impuestos no utilizados. El monto transferido de
activos diferidos de impuesto a la renta se revisa en cada fecha
de balance y se reduce en la medida que ya no sea probable que
haya disponible una utilidad tributable suficiente para permitir
que la totalidad o parte del activo de impuesto a la renta diferido
sea utilizada. Los activos diferidos de impuesto a la renta no
reconocidos se reevaltian en cada fecha de balance y son reco-
nocidos en la medida en que sea probable que la futura utilidad
tributable permita recuperar el activo del impuesto diferido. Los
activos y pasivos diferidos de impuesto a la renta se miden a las
tasas de impuestos que se espera que sean aplicables para el
ano en que el activo es realizado o el pasivo es liquidado, sobre
la base de tasas de impuestos (y leyes de impuestos) que han
sido promulgadas o sustantivamente promulgadas a la fecha
del balance. Los activos de impuestos diferidos y los pasivos
de impuestos diferidos se compensan dentro del mismo tema
tributario legal.

Corriente/no corriente | Un activo/pasivo se clasifica como
corriente cuando existe la intencién de que sea realizado/liqui-
dado, o vaya a ser vendido o consumido, dentro del ciclo de
operaciones normal del Grupo, 0 se mantiene principalmente
para fines de ser comercializado, o se espera que sea realizado
o liguidado dentro de doce meses después de la fecha del
balance. La presentacion de instrumentos financieros en items
corrientes y no corrientes respectivamente, se realiza de acuerdo
con las pautas generales para esta clasificacion. Para la deuda
de largo plazo, la cuota del primer ano se clasifica como item
de corto plazo. Todos los derivados se presentan como items
de corto plazo.
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Activos intangibles | Derechos sobre terrenos y caminos
Los gastos de activos intangibles, que comprenden derechos sobre
terrenos y caminos, se capitalizan al costo histérico en la medida
que los criterios de capitalizacion hayan sido satisfechos.

Costos de desarrollo

Los costos de investigacion se reflejan como gastos a medida que
se incurren. Los costos de desarrollo sélo se capitalizan si los
beneficios econémicos futuros del desarrollo de un activo intangible
son probables. Los costos de desarrollo a menudo se capitalizaran
cuando sea mas probable que se desarrolle el proyecto de cons-
truccion, pero no se adopta una decision de inversion formal.

Activos tangibles | Los activos tangibles se expresan al costo,
incluidos los gastos que completan el activo para uso, menos la
depreciacion acumulada y cualquier deterioro acumulado en el
valor. Los costos de financiamiento para inversiones significati-
vas se capitalizan. Los gastos devengados después de que el
activo ha sido incorporado para uso, tales como los costos de
mantenimiento, se llevan a utilidades o pérdidas, mientras que
otros gastos que se espera que generen beneficios econémicos
son reconocidos en el balance.

La depreciacion se aplica sobre la base del método lineal,
durante toda la vida (til del activo. La vida util normal para los
diferentes grupos de activos es:

Terrenos Eterna
Derechos de agua Evaluacion individual
Plantas y maquinaria

Tranques de relleno de roca, tranques de concreto 75
Sistemas de tuneles 75
Sala/camaras de roca 75
Instalaciones de maquinaria técnica 40
Repuestos miscelaneos de maquinaria técnica 10
Generador (parte principal) 40
Transformador (parte secundaria) 40
Disyuntores (alto voltaje) 35
Mecanismo de mando 15
Mecanismo de mando electrotécnico auxiliar 15
Centro de control de sistemas 15
Circuito de telecomunicaciones 10
Edificio de administracién 50
Central eléctrica (externa) 75
Otros edificios relacionados con la operacion 50
Edificios: Instalaciones técnicas 30
Edificios: Tele-dirigidos y automaticos 10-20
Accesorios, vehiculos y otro equipo
Equipo de oficina y computacién 3
Accesorios B
Medios de transporte 10

Los derechos de agua no se deprecian, ya que no existe reversion
y se considera que el valor es perpetuo. Los derechos limitados
por el tiempo se deprecian durante el periodo de la patente. Los
derechos de agua adquiridos en una transaccion separada se
miden inicialmente al costo. Los derechos de agua adquiridos
en una combinacién de negocios se miden al valor equitativo
sobre la base de las ganancias en exceso estimadas de la
central eléctrica adquirida. Las ganancias en exceso consisten
en la diferencia entre el flujo de caja de operaciones después
de impuestos y el costo requerido del capital invertido en todos
los demas activos utilizados con el fin de generar esos flujos
de caja. Estos activos contributivos incluyen propiedad, planta
y equipo, otros activos intangibles identificables y capital de
trabajo neto para la central eléctrica. La asignacion efectuada
para el costo de tal capital se basa sobre el valor de esos activos
y una tasa de retorno requerida que refleja los riesgos de los
activos particulares.

Cada parte de un activo fijo que es significativa para el costo
total del item se depreciara en forma separada.

El valor residual se considera al calcular la depreciacion anual.
Los terrenos no estan sujetos a depreciacion. EI mantenimiento
periédico se capitaliza con depreciacion durante el periodo de
tiempo hasta que se espera que se realice el préximo mante-
nimiento. La vida util estimada, el método de depreciacion y el
valor restante, se revisan anualmente.

Cuando los activos son vendidos o transferidos, el valor capita-
lizado es desreconocido y cualquier pérdida o ganancia se lleva
a utilidades o pérdidas. Si se capitalizan nuevos componentes,
los componentes que fueron sustituidos son retirados y cualquier
valor reconocido restante se registra como pérdida.

Arrendamiento | Un arrendamiento se clasifica como arrenda-
miento financiero si transfiere sustancialmente todos los riesgos
y recompensas incidentales a la propiedad. En el caso de los
acuerdos de arrendamiento financiero, el activo es reconocido
en el balance y depreciado.

Un arrendamiento se clasifica como arrendamiento de ope-
raciones si no transfiere sustancialmente todos los riesgos
y compensaciones incidentales a la propiedad. Los pagos
efectuados bajo un arrendamiento operacional (neto de cual-
quier incentivo recibido del arrendador) se cargan al estado de
resultados sobre una base de linea recta durante el periodo
del arrendamiento.

Deterioro de activos y activos intangibles | El deterioro de los
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activos fijos y los activos intangibles se evallia en cada periodo
de presentacion de informaciéon financiera y cada vez que se
produzcan eventos o cambios que indiquen que el valor de trans-
ferencia del activo al ejercicio siguiente, puede no ser recupe-
rable. Cuando se considera el deterioro, los activos se agrupan
al menor nivel para el cual existen unidades de generacion de
efectivo identificables separadas. El deterioro se calcula como la
diferencia entre el valor de transferencia de los activos al ejercicio
siguiente y el monto recuperable. El monto recuperable es lo
que sea mayor entre el precio de venta neto de los activos y el
valor en uso para la compaiiia. Para evaluar el valor en uso, el
flujo de caja futuro estimado se descuenta de su valor presente
utilizando una tasa de descuento pre-impuestos que refleja las
evaluaciones de mercado actuales del valor tiempo del dinero
y los riegos especificos para el activo. Cuando se supone que
el valor del activo es inferior a su valor de transferencia al ejer-
cicio siguiente, el activo es amortizado parcialmente al monto
recuperable. El monto deteriorado se reconoce en el estado de
resultados en aquellas categorias de gastos consistentes con
el tipo de activo deteriorado. La pérdida de deterioro reconocida
previamente se reversa sélo si ha habido cambios en las estima-
ciones utilizadas para determinar el monto recuperable. El monto
reversado no puede exceder el monto de transferencia al ejercicio
siguiente que se habria determinado si no se hubiese reconocido
una pérdida por deterioro para el activo en los afos anteriores.
Esta reversion se reconoce en utilidades o pérdidas.

Cuentas por cobrar y otros documentos por cobrar | Las cuen-
tas por cobrar se reconocen inicialmente al valor equitativo y pos-
teriormente se miden al costo amortizado utilizando el método
de interés efectivo, menos provision por deterioro. La provision
por deterioro de cuentas por cobrar se establece cuando existe
evidencia objetiva de que el Grupo no podra cobrar todos los
montos adeudados de acuerdo con los términos originales de los
documentos por cobrar. EIl monto de la provision es la diferencia
entre el monto de transferencia al ejercicio siguiente del activo y
el valor presente de los flujos de caja futuros y estimados, des-
contados a la tasa de interés efectiva. El monto de la provision
es reconocido en el estado de resultados.

Inventarios/repuestos | Los repuestos comprados para uso de
la planta eléctrica se clasifican como activo corriente y se valo-
rizan en el balance a lo que sea menor entre el costo histérico
promedio ponderado y el valor equitativo del mercado.

Efectivo y equivalentes de efectivo | El efectivo y los equivalen-
tes de efectivo incluyen depésitos bancarios, otras inversiones
de liguidez de corto plazo y sobregiros bancarios. El efectivo y
los equivalentes de efectivo se reconocen a valores actuales.

Los depédsitos restringidos se incluyen en el efectivo y equiva-
lente de efectivo.

Patrimonio | El dividendo propuesto se clasifica como patrimonio.
Los dividendos se reclasifican en pasivos de corto plazo en el
momento en que se aprueban los pagos de dividendos en la
reunioén general de accionistas.

Provisiones, activos y pasivos contingentes | Las provisiones
se reconocen cuando el grupo tiene una obligacién presente
(legal o constructiva) como resultado de un evento pasado, es
probable que la obligacion deba ser liquidada y se pueda efectuar
una estimacion confiable de la obligacion.

Las provisiones se reconocen con el monto que es la mejor estima-
cion de los gastos requeridos para liquidar la obligacion existente
a la fecha del balance. Si el valor tiempo del dinero es significativo,
éste se considera al calcular la magnitud de la provision.

Pensiones | Planes de beneficios de pensiones definidos

Un plan de beneficios definido es un plan de pension que define
el monto de pension que un empleado recibira al jubilarse, nor-
malmente establecido como una participacion del sueldo del
empleado.

Los empleados cuyo periodo de adquisiciéon de derechos no es
completo, veran su pension relativamente reducida.

El pasivo reconocido en el balance con respecto a los planes de
pension de beneficios definidos es el valor presente de la obliga-
cion de beneficio definido en la fecha de balance menos el valor
equitativo de los activos del plan, junto con los ajustes por ganan-
cias o pérdidas actuariales no reconocidas y costos de servicios
pasados. El valor presente de la obligacion de beneficios definido
a la fecha del balance se determina descontando los flujos de caja
futuros estimados mediante el uso de una tasa de interés libre
de riesgo. La obligacion es calculada anualmente por un actuario
independiente utilizando el método de ganancias de linea recta.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes
por experiencia y los cambios en los supuestos actuariales,
sobre lo que sea mayor entre el 10% del valor de los activos de
la pension o el 10% de la obligacion de la pensién, se reconocen
en el estado de resultados durante la vida de trabajo restante
promedio esperada de los empleados.

Los cambios en las obligaciones de beneficios definidos debido
a cambios en los planes de pensiones con efecto retroactivo, es
decir, cuando la acumulacion del derecho no es contingente al
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futuro periodo de servicio con derecho a jubilacion, se consideran
directamente a través de utilidades o pérdidas. Los cambios a
los cuales no se otorga un efecto retroactivo se consideran a
través de ganancias o pérdidas durante el periodo de servicio
con derecho a jubilacion.

Los activos de pensiones netos para planes sobrefinanciados
se reconocen al valor equitativo y se clasifican como activos de
largo plazo. Los compromisos de pensiones netos para planes
sub-financiados y planes no financiados cubiertos por las ope-
raciones se clasifican como deuda de largo plazo.

Los costos de pensiones netos para el periodo se incluyen en
costos de sueldo y otros costos de personal y consisten en la
suma de la pensiéon acumulada en el periodo, costos de intere-
ses sobre la obligacion estimada y retorno estimado sobre el
fondo de pensiones.

Planes de contribucion definida

Un plan de contribucion definida es un plan de pensién bajo el
cual el Grupo paga contribuciones fijas a una entidad separada
sin obligaciones adicionales después de que se ha realizado la
contribucién. Las contribuciones se reconocen como gastos de
beneficios a los empleados cuando vencen.

Estado de flujo de caja | El estado de flujo de caja se prepara
utilizando el método indirecto. Esto significa presentar el flujo de
caja generado por las actividades de operaciones, inversiones
y financiamiento, sobre la base de los resultados anuales. El
dividendo pagado a los accionistas y el interés minoritario se
presentan bajo actividades de financiamiento.

NOTA 2
PRINCIPALES TRANSACCIONES EN 2007

En octubre de 2007, se compré la compania peruana Electroan-
des S.A. a PSEG por un valor de MUSD 284 y fue consolidada
desde la fecha de control. La generacién anual promedio de
Electroandes es de 1106 WGh.

SN Power y Aboitiz Equity Ventures Inc., estableci6 el joint ven-
ture SN Aboitiz Power Inc. En 2006, la compania adquirid la
mayor planta hidroeléctrica de Filipinas, Magat (360 Mw) por
un monto de USD 530 millones. La toma de control se realiz6
en abril de 2007.

SN Power y Aboitiz Equity Ventures Inc., de Filipinas han esta-
blecido el joint venture SN Aboitiz Power Hydro Inc. En 2007, la
compaiia se adjudic6 la licitacion de USD 325 millones en las

plantas hidroeléctricas Binga de 100 Mw y Ambuklao de 75 Mw.
Estos son proyectos de rehabilitacion y se espera que la toma
de control se realice en junio de 2008.

NOTA 3
RIESGO FINANCIERO, POLITICO Y DE MERCADO

SN Power, a través de sus operaciones y proyectos totalmente
nuevos, esta expuesto a varios factores de riesgo. Se realiza
una evaluacion del riesgo tanto para los nuevos proyectos como
para los activos de operaciones. El retorno futuro de SN Power
esta estrechamente relacionado con su capacidad de medir y
manejar esta exposicion al riesgo.

Riesgo politico, hidrologico y de mercado | SN Power esta prin-
cipalmente comprometido con las regiones del mundo que han
experimentado una inestabilidad politica y econémica significativa,
tanto ahora como en el pasado. Los riesgos establecidos tienen
un impacto significativo sobre las inversiones de la compania. SN
Power esta trabajando continuamente con el fin de mejorar este
método para medir y evaluar el riesgo politico en los diversos
paises. En conjunto con la organizacion Global Insight, la compa-
ffa ha desarrollado una herramienta para la evaluacion continua
del riesgo politico a nivel del pais. Esto permite a SN Power tener
la mejor vision general posible del riesgo antes de efectuar una
decision de inversion, y controlar continuamente los riesgos de las
compaiiias en las cuales ha invertido. La compaiia esta evaluando
el seguro patrimonial contra riesgo politico, caso a caso.

La compania invierte en empresas cuyas principales actividades
son la generacion y venta de energia hidroeléctrica. El acceso al
agua y las condiciones hidrolégicas generales afectaran significa-
tivamente la capacidad de generacién de fondos del grupo y los
precios que pueda obtener en los mercados de hidroelectricidad.
Esto significa que sus resultados podrian variar significativa-
mente de un ano a otro. Una diversificacion geografica podra
en cierta medida neutralizar este riesgo.

La estrategia de inversiones de SN Power consiste en obtener
propiedad activa. En este contexto, la compania se centra en
gran medida en optimizar el equilibrio entre las ventas en el
mercado al contado y contractuales, cuando sea posible. Los
mercados de electricidad varian ampliamente en su nivel de
desregulacion. Existen grandes diferencias en este sentido, no
sélo entre Asia y América Latina, sino también entre los diversos
paises de estas regiones.

Riesgo de moneda extranjera | La moneda funcional de SN
Power Group para 2007 es la corona noruega (NOK). Desde el
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1° de enero de 2008, esto cambiara a USD. Simultaneamente,
la moneda funcional para Statkraft Norfund Power Invest AS se
cambiara de NOK a USD. El cambio se produce como resultado
del aumento del riesgo de las inversiones en USD. Las inversio-
nes en Chile y Nepal usan el USD como su moneda funcional;
las inversiones en India usan INR, y Filipinas usa PHR En el
caso de las inversiones del Grupo en Peru, la moneda funcional
es especifica para la compainia, y puede ser USD o PeN. Los
retornos futuros de SN Power seran afectados por el tipo de
cambio entre NOK y la moneda utilizada para las inversiones. Las
diversas subsidiarias y companias afiliadas en las cuales invierte
SN Power también estan sujetas a fluctuaciones entre moneda
local y USD. Esto se aplica particularmente en América Latina,
donde el mecanismo de fijacion de precios para la electricidad
esta parcialmente vinculado a variaciones entre las monedas
locales y el USD. En la mayoria de los casos, el financiamiento
de las companias también es en USD.

SN Power Group utiliza intercambio de monedas y contratos a
futuro para cubrir parte del riesgo de moneda relacionado con las
inversiones en subsidiarias y companias afiliadas. De acuerdo
con la politica del Grupo, el monto cubierto variara entre 40 y
80% del valor de la transferencia de las inversiones de capital,
con un vencimiento de 1-10 anos. Los contratos en moneda se
valorizan al valor equitativo, sobre la base de los elementos al
contado de los contratos, y se registran como cobertura (hed-
ging). Por lo tanto, las variaciones del valor de los contratos
debido a modificaciones en el tipo de cambio no se registran en
el estado de resultados sino directamente en el patrimonio.

La siguiente tabla presenta la sensibilidad de los elementos
financieros a un cambio razonablemente posible en monedas
importantes para el Grupo, en que todas las demas variables
permanecen constantes:

Efecto sobre
Aumento/disminucién utilidades antes de

Moneda en tasa de moneda impuesto
2006 usb +/-10 % +/-40.073
2007 usb +/-10 % +/- 48.989
2006 PEN +/-10 % +/-1.179
2007 PEN +/-10 % +/-17.750

Riesgo de intereses y liquidez | El financiamiento de Statkraft
Norfund Power Invest AS se basa sobre capitalizacion; el finan-
ciamiento adicional se llevara a cabo cuando la compafia asuma
compromisos en relacion con las nuevas inversiones.

El exceso de liquidez se coloca de acuerdo con las pautas para

colocacion de fondos en el mercado de dinero. Estas coloca-
ciones tienen una duracion promedio de tres meses 0 menos
y, por lo tanto, se clasifican como depésitos bancarios en el
balance.

Tanto los proyectos nuevos asi como las actividades operacio-
nales, se financian sobre la base de financiamiento de pro-
yectos sin recursos. SN Power esta extendiendo las garantias
limitadas y con tope maximo, principalmente durante la etapa
de construccion.

El Grupo esta expuesto a riesgo de intereses y crédito a través
de las carteras de financiamiento y de clientes que mantienen
las subsidiarias y afiliadas. El riesgo de tasa de interés rela-
cionado con el financiamiento de la deuda de las compaiias
afiliadas y subsidiarias es garantizado a través de acuerdos de
tasa de interés fija para gran parte de los préstamos. La meta
de SN Power para el riesgo de interés del Grupo es minimizar
los costos de interés, reducir las fluctuaciones en ellos, y limitar
los cambios en el valor de la deuda neta del Grupo.

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los instrumentos
financieros a un posible cambio razonable en la tasa de inte-
rés del Grupo, en que todas las demas variables permanecen
constantes:

Aumento/disminucién Efecto sobre utilidades

de la tasa de interés antes de impuesto
2006 +/-1% +/-6.065
2007 +/-1% +/-9.197

Riesgo del seguro | SN Power tiene un riesgo significativo rela-
cionado con posibles danos a los activos, posteriores pérdidas
de produccion y danos personales, de propiedad y a terceros.
Este tipo de riesgo se maneja a través de diferentes planes y
procedimientos de emergencia. El control del riesgo operacional
tiene alta prioridad. SN Power Group ha establecido seguros que
cubren todos los tipos de danos graves.
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NOTA 4
CAMBIOS EN LA ESTRUCTURA DEL GRUPO

Combinaciones de negocios:

El 17 de octubre, SN Power adquirié el 100% de las acciones con derecho a voto de la compafia hidroeléctrica peruana Electroandes
S.A. por un monto de MUSD 284, correspondiente a MNOK 1 570. Esta es la mayor inversion tnica que SN Power ha realizado y
posiciona a la compaiiia entre los generadores de energia privados mas grandes de Peru. Electroandes S. A. es propietaria de y
opera 4 plantas hidroeléctricas de un total de 180 Mw, y con potencial de expansién adicional. Esto se agrega a la cartera actual
de SN Power de 90 Mw a través de la compafia Cahua S.A.

Valor equitativo a la  Monto transferido a la

Efecto sobre la posicién financiera del Grupo SN Power fecha de compra fecha de compra

Efectivo y equivalentes 33 380 33 380
Otros documentos por cobrar de corto plazo 52 905 52 905
Activo fijo tangible 742 940 732 121
Activo fijo intangible 683 683
Otro pasivo de corto plazo -51 631 -51 631
Deuda que devenga interés -585 116 -585 116
Provisiones y otras deudas -60 526 -60 526
Fondo de comercio 0 718 022
Derechos de agua (reclasificados desde Fondo de Comercio en cuentas de la compania) 720 028 0
Derechos de agua 687 890

Rtivasy pasives netos deniifeabies, T g
COSTO DE ADQUISICION 1 540 553

Flujo de caja en adquisicién de subsidiaria

Efectivo neto adquirido con la subsidiaria 33472
Efectivo pagado -1 540 553
FLUJO DE EFECTIVO NETO -1 507 081

A partir de la fecha de adquisicion, Electroandes S.A. ha aportado 22 MNOK a las utilidades netas y 80 MNOK a los ingresos
de SN Power Group. Si la combinacion hubiese ocurrido a comienzos de afno, la utilidad neta de SN Power Group habria sido 68
MNOK mas altos y los ingresos por ventas, 237 MNOK mas altos. El costo de adquisicion incluye 4 MNOK en costos atribuibles
directamente, incluidos honorarios legales, de auditoria y otros honorarios profesionales. El acuerdo de compra incluye provisiones
acerca del ajuste del precio de compra sobre la base del capital de trabajo y las negociaciones aun no han finalizado. El costo de
adquisicion incluye la mejor estimacion del resultado de las negociaciones.

NOTA 5

SN POWER GROUP

SUBSIDIARIAS

Las siguientes subsidiarias se incluyen en los estados financieros consolidados:

Parti- Partici-
Fecha de cip. con  pacién
establecimiento Oficina de Operaciones derecho  propie-
Compaiifa /adquisicién negocios principales Compafifa Matriz a voto taria
Statkraft Norfund
Power Invest AS 27 mayo 03 Oslo, Noruega Inversion
SN Power Holding AS 27 mayo 03 Oslo, Noruega Inversion Statkraft Norfund Power Invest AS 100% 100 %
SN Power Holding
Singapore Pte. Ltd 12 agosto 03 Singapur Inversion SN Power Holding AS 100% 100 %
SN Power Holding
Peru Pte. Ltd 26 agosto 03 Singapur Inversion SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 100% 100 %
SN Power Holding
Chile Pte. Ltd 12 agosto 03 Singapur Inversion SN Power Holding Singapore Pte.Ltd 100% 100 %
SN Power Holding
Brazil Pte. Ltd * 12 agosto 03 Singapur Inversion SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 100% 100 %
SN Power Peru
Holding S.R.L 07 octubre 03  Lima, Peru Inversion SN Power Holding Peru Pte. Ltd 100% 100 %
Empresa de Generacion Produccion de
Electrica Cahua S.A 21 noviembre 03 Lima, Peru energia SN Power Peru Holding S.R.L 99,99 % 99,99 %
Empresa de Generacion Planta de energia
Electrica Cheves S.A 01 junio 07 Lima, Perd en construccion SN Power Peru Holding S.R.L 100% 100 %
Inversiones Eléctricas
de Los Andes S.A.C 17 octubre 07  Lima, Peru Inversion SN Power Peru Holding S.R.L 100 % 100 %
Transamerica Energy Inversiones Eléctricas
Company Ltd ** 17 octubre 07 Islas Caiman Inversion S.A.C 100% 100 %
Produccion de Inversiones Eléctricas
Electroandes S.A. 17 octubre 07  Lima, Peru energia S.AC 100 % 100 %
SN Power Chile Inversio-
nes Eléctricas Ltda 09 diciembre 04 Santiago, Chile Inversion SN Power Holding Chile Pte. Ltd 100% 100 %
SN Power Chile SN Power Chile Inversiones
Tingueririca y Cia. 17 diciembre 04 Santiago, Chile Inversion Eléctricas Ltda 100 % 100 %
SN Power Chile SN Power Chile Inversiones
Valdivia y Cia. 15 febrero 06  Santiago, Chile Inversion Eléctricas Ltda 100 % 100 %
Planta de energia
Trayenko S.A 17 enero 06 Santiago, Chile en construcciéon SN Power Chile Valdivia y Cia. 80 % 80 %
Planta de energia
Norvind S.A 06 agosto 07 Santiago, Chile en construccién SN Power Chile Valdivia y Cia. 80 % 80 %
Katmandu, Produccién de SN Power Holding
Himal Power Ltd 01 marzo 06 Nepal energia Singapore Pte. Ltd 50,4% 44,8%

* Ex SN Power Holdings Sri Lanka Pte. Ltd.
** Transamerica Energy Company Ltd. fue adquirida a PSEG como parte de la compra de las acciones en Electroandes S.A. y actualmente esta siendo reubi-

cada en Peru.
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NOTA 6
COMPANIAS RELACIONADAS

Las siguientes compaiiias relacionadas se incluyen en los estados financieros consolidados:

Parti-
Fecha de esta- cip. con Particip.
blecimiento Oficina Operaciones derecho  Propi-
Companfa *** /adquisicién comercial  principales Compaiia matriz avolo  elaria
Hidroeléctrica Santiago, Planta de energia
La Higuera S.A * 03 junio 04 Chile en construccion SN Power Holding Chile Pte. Ltd 50 % 50 %
Hidroeléctrica La 23 septiembre  Santiago, Planta de energia
Confluencia S.A* 04 Chile en construccion SN Power Chile Tinguerirca y Cia. 50 % 50 %
Colombo, Produccién de
Nividhu (Pvt) Ltd* 27 oct ubre 03 Sri Lanka energia SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 30 % 30 %
Malana Power Nueva Delhi, Produccién de
Company Ltd * 17 junio 05 India energia SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 49 % 49 %
Allain Duhangan Nueva Delhi, Planta de energia
Hydro Power Ltd 17 junio 05 India en construccion Malana Power Company Ltd 90 % 90 %
29 noviembre  Manila, Produccién de
SN Aboitiz Power Inc 05 Filipinas energia SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 40 % 40 %
SN Aboitiz Power 29 noviembre  Manila, Proyecto en
Biomass Inc 05 Filipinas desarrollo SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 40 % 40 %
SN Aboitiz Power 29 noviembre  Manila, Produccién/ rehabili-
Hydro Inc 05 Filipinas tacion de energia SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 40 % 40 %
Manila-Oslo Renewable 29 noviembre  Manila,
Enterprise Inc. ** 05 Filipinas Inversion SN Power Holding Singapore Pte. Ltd 17 % 17 %

* Las compafias con un ano financiero divergente son: 31 de marzo para India y Sri Lanka y 30 de junio para Chile. Las cifras especificadas en la nota
representan el ano calendario 2007.
** Manila-Oslo Renewable Enterprise tiene una participacion propietaria de 60% en SN Aboitiz Power Inc, SN Aboitiz Power Biomass Inc y SN Aboitiz Power
Hydro Inc.
*** Ninguna de las compafias transa sus acciones en la bolsa.

Valor libro de las compaiiias relacionadas
Diferencia en

Valor libro al Participacién conversién

31 diciembre Adiciones/ en utilidades/ moneda Valor libro 31
Compaiifa Pais 06 Eliminaciones pérdidas extranjera  diciembre 07
Hidroeléctrica La Higuera S.A Chile 329 315 35 222 53 -43 488 321 102
Hidroeléctrica La Confluencia S.A Chile 11 325 191 286 323 -1 523 201 411
Nividhu (Pvt) Ltd Sri Lanka 5 369 0 245 -761 4 853
Malana Power Company Ltd India 314 620 74 869 53 735 -7 642 435 582
SN Aboitiz Power Inc Filipinas 0 394 948 207 568 6 728 609 244
SN Aboitiz Power Biomass Inc * Filipinas 0 0 0 0 0
SN Aboitiz Power Hydro Inc Filipinas 0 0 -13 0 -13
Manila-Oslo Renewable Enterprise Inc. Filipinas 0 98 757 -191 -6 98 560
Entradas por consolidacién y otros efectos 0 0 -81 282 0 -81 282
TOTAL 660 630 795 082 180 438 -46 692 1589 457

* SN Aboitiz Power Biomass Inc no operé durante el ano financiero 2007.

SN POWER GROUP

Movimientos significativos en valor libro de compaiiias asociadas | En Chile, el Grupo ha invertido a través de aportes de efectivo,
227 MNOK durante 2007, correspondientes a 35 MNOK en Hidroeléctrica La Higuera y 191 MNOK en Hidroeléctrica La Confluencia.
La planta La Higuera comenzara a operar en 2009 y la planta La Confluencia se espera que comience sus operaciones en 2010.
La diferencia por conversion de moneda extranjera de 45 MNOK para las dos compaiiias se explica por la baja en el tipo de cambio
del USD en comparacién con NOK durante 2007, ya que las compaiias chilenas usan el USD como moneda funcional.

En India, el Grupo ha invertido 75 MNOK en Malana Power Company, dedicada a la construccion de la planta hidroeléctrica Allain
Duhangan. Se espera que el proyecto inicie sus operaciones en 2009. La participacion de SN Power Group en las utilidades de
Malana Power Company, fue de 54 MNOK, y la diferencia por conversiéon de moneda extranjera fue de 8 MNOK debido a la dismi-
nucion del tipo de cambio de INR en comparacion con NOK.

En Filipinas, la planta hidroeléctrica Magat fue transferida a SN Aboitiz Power después de una licitacion exitosa de 530 MUSD en
2206. La contribucién de efectivo total de SN Power Group fue de 494 MNOK, de los cuales 395 MNOK fueron inyectados a través
de SN Aboitiz Power Inc y 99 MNOK a través de Manila-Oslo Renewable Enterprise Inc. Esta inversion generé una participacion
en las utilidades de 208 MNOK desde la fecha de compra. Incluida en la participacion de utilidades se encuentra una ganancia
por moneda extranjera de 119 MNOK. SN Aboitiz Power Hydro Inc., se adjudicé la licitacion de 325 MUSD por las dos plantas de
energia Binga y Ambuklao en las Filipinas. Ambas plantas son proyectos de rehabilitacion y se espera que la transferencia de
control se realice en junio de 2008.

Informacion financiera de compaiias asociadas (100%) *

Compaiifa Activos Pasivos Ingresos Utilidad Neta
Hidroeléctrica La Higuera S.A 1293 853 663 181 (0] 117
Hidroelectrica La Confluencia S.A 438 104 35 280 0 646
Nividhu (Pvt) Ltd 16 478 2912 2 450 817
Malana Power Company Ltd 993 427 299 309 181 960 85712
SN Aboitiz Power Inc * 3 705 875 2 383 585 466 041 421 225
SN Aboitiz Power Biomass Inc ** 0 0 0 0
SN Aboitiz Power Hydro Inc *** 3579 3604 0 -25
Manila-Oslo Renewable Enterprise Inc. 628 470 37 231 3841 -1 146

* Los activos y pasivos son convertidos a NOK utilizando el tipo de cambio al cierre del balance el 31 de diciembre de 2007. Los ingresos y utilidades
netas se convierten utilizando el tipo de cambio promedio para 2007.

NOTA 7
INGRESOS DE VENTAS

Por drea de negocios 2007 2006
Ventas de energia 438 693 324 929
Servicios 26 231 3275
TOTAL 464 924 328 204
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Por mercado geografico 2007 2006
Noruega 539 1 209
América Latina 256 451 162 467
Asia 202 233 164 200
Africa 5701 328
TOTAL 464 924 328 204
NOTA 8
COSTO DE BIENES VENDIDOS

2007 2006
Costos de transmision 20 080 34 176
Otros costos de honorarios de produccion 2725 13 588
Otros costos devengados 8 349 2977
COSTO TOTAL DE BIENES VENDIDOS 31154 50 741
NOTA 9
GASTOS POR BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS Y SUELDOS DE LA GERENCIA
Sueldos y costos de personal 2007 2006
Gastos por remuneraciones 71157 38 530
Costos de seguridad social 4 053 2 398
Costos de pensiones (Nota 20) 2 590 4 495
Otros costos de personal 11 634 4184
TOTAL REMUNERACIONES Y COSTO DE PERSONAL 89 434 49 607
Numero promedio de afios-hombre 2007 2006
Compaiias consolidadas de SN Power Group 415 189
Companias Relacionadas de SN Power Group (100%) 700 630
TOTAL 1115 819

SN POWER GROUP

Remuneracién de gerencia 2007 2006
Presidente y Director Ejecutivo

Sueldo 1422 1 258
Primas de pensiones pagadas 29 288
Otros 54 23
Grupo de Gerencia

Sueldos 6 256 5 895
Prima de pensiones pagada 42 56
Otros 715 574
TOTAL REMUNERACION 8518 8 094

La Gerencia Corporativa de SN Power, cuenta con 5 personas contratadas, ademas del Presidente y el Director Ejecutivo. Esta
Gerencia tiene un plan de pensiones complementario que proporciona una pension de 66% de su sueldo hasta un nivel especi-
fico y es aplicable desde que el empleado cumple 65 anos. Este plan requiere 30 anos de servicio con derecho a jubilacién y es
financiado desde el 1° de enero de 2007 y en adelante por la compania. En 2006 este plan era financiado por Nordea. No hay
pasivos contingentes relacionados con la terminacién del empleo en la Gerencia Corporativa.

Stratkraft Norfund Power Invest AS no ha pagado remuneracién a ninguno de sus Directores en el afio 2006.

Honorarios por auditorfa 2007, SN Power Group 2007
Auditoria estatutaria 964
Otros servicios de seguro 853
Servicios de impuestos 403
Servicios no relacionados con auditorias 0
TOTAL HONORARIOS DE AUDITORES 2220
NOTA 10
OTROS COSTOS OPERACIONALES

2007 2006
Instalaciones arrendadas 5 496 2 538
Servicios externos 55 485 41 515
Gastos de viaje 11 469 8 225
Otros costos 49 191 26 167
OTROS COSTOS OPERACIONALES 121 641 78 445
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NOTA 11

INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

Ingreso financiero 2007 2006
Ingreso de companias relacionadas 180 438 18 417
Ingresos por intereses 40 606 18 944
Ganancias sobre moneda extranjera 13 630 9 096
Otros ingresos financieros 123 5100

TOTAL INGRESO FINANCIERO 234 797 51 557
Gastos financieros 2007 2006
Gasto por intereses 51 213 47 093
Pérdida en conversiéon de moneda extranjera 20 458 348
Otros gastos fINANCIEIOS || . . . iiiiiiieieiee ettt e eees et ee et e eeeestesere s s e eeaes st e ereenea 19253 . 7245
Total otros gastos fiNaNCIeros . i 32T 7593
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 90 924 54 686
INGRESO FINANCIERO NETO 143 873 -3129

SN POWER GROUP

NOTA 12
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
Accesorios
Derechos Plantas y  vehiculos, y otro

Terrenos de Agua Maquinaria equipo Total
Valor libro 1° enero 06 4 410 0 360 166 3267 367 843
Adiciones 1 036 17 586 726 576 33187 778 385
Reclasificacion 0 0 8 591 -8 591 0
Eliminaciones a valor libro 0 0 -3098 -933 -4 031
Depreciacion para el ano 0 0] -46 161 -3 391 -49 552
Deterioro para el ano (0] 0 -8 907 0 -8 907
Diferencias en conversion moneda
extranjera para el aho -120 7 387 -21 861 -835 -15 428
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 06 5 326 24 973 1 015 306 22 704 1 068 309
Costo de adquisiciones 31 diciembre 06 5571 26 295 1512 469 46 586 1 590 921
Reclasificacion 0 0 8 591 -8 591 0
Depreciacion acumulada 0 0 -458 937 -13 784 472 721
Pérdidas de deterioro acumuladas 0 0 9331 0 -9 331
Diferencias en conversién moneda
extranjera acumuladas -245 -1 322 -37 486 -1 507 -40 559
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 06 5 326 24 973 1 015 306 22 704 1 068 309
Valor libro 1° enero 07 5 326 24 973 1 015 306 22 704 1 068 309
Adiciones 18 911 1464 461 718 940 45 823 2248 135
Depreciacién para el ano 0 0 -46 999 -5 541 -52 540
Deterioro para el ano 0 0 -6 448 -1 009 -7 457
Diferencias en conversién moneda
extranjera para el ano -500 -59 841 -105 929 -3 858 -170 128
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 07 23 737 1 429 593 1574 870 58 119 3086 319
Costo de adquisiciones 31 diciembre 07 24 478 1 490 756 2 300 680 100 477 3916 391
Depreciacion acumulada 0 0 -567 090 -35 873 -602 963
Pérdidas de deterioro acumuladas 0 0 15779 -1 009 -16 788
Diferencias en conversién moneda
extranjera acumuladas -741 -61 163 -142 941 5476 -210 321
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 07 23 737 1 429 593 1574 870 58 119 3086 319

Las operaciones de las plantas hidroeléctricas La Oroya y Pachachaca, que generan el 11% del suministro de Electroandes, podrian
estar terminadas a fines del ano 2012, debido a un acuerdo con el gobierno local. Los planes del gobierno local para usar agua en
las dos plantas como agua potable y produccion de energia, deben por lo tanto ser detenidos. No se ha efectuado amortizaciones
parciales en las cuentas al 31 de diciembre de 2007. El monto de transferencia para las plantas mencionadas anteriormente al
31 de diciembre de 2012 se calcula en MNOK 56 (MUSD 10).
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ACTIVO INTANGIBLE

Derechos de

Desarrollo

Licencias

terrenos y caminos de proyectost de software Total
Valor libro al 1° enero 06 7 237 9778 0 17 015
Adiciones - adquiridas separadamente y transferencias 19 5 696 1169 6 884
Eliminaciones 0 -7 366 0 -7 366
Amortizacion -2 063 0 -103 -2 166
Diferencias en conversién moneda extranjera 104 -137 0 -33
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 06 5297 7971 1 066 14 334
Costo de adquisiciones 31 diciembre 06 30 278 8 108 1175 39 561
Amortizacion y deterioro acumulados 23774 0 -109 -23 883
Diferencias en conversién moneda extranjera -1 207 -137 0 -1 344
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 06 5297 7971 1 066 14 334
Valor libro al 1° enero 07 5297 7971 1 066 14 334
Adiciones - adquiridas separadamente y transferencias 2 296 13 640 2 966 18 902
Eliminaciones 0 -4 579 0 -4 579
Amortizacion -1 244 0 -332 -1 576
Diferencias en conversién moneda extranjera -637 0 -34 671
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 07 5712 17 032 3 666 26 410
Costo de adquisiciones 31 diciembre 07 33 322 17 169 4141 54 632
Amortizacién y deterioro acumulados -25 766 0 441 -26 207
Diferencias en conversion moneda extranjera -1 844 -137 -34 -2 015
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 07 5712 17 032 3 666 26 410

SN POWER GROUP

NOTA 15
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Valor equitativo de los instrumentos financieros | Los montos de valor equitativo estimados de los instrumentos financieros
del Grupo han sido determinados por el Grupo, utilizando informacién de mercado y metodologia de valoracién apropiada. No
se ha identificado ninguin instrumento financiero en que el valor libro sea significativamente diferente del valor equitativo.

El monto de transferencia de efectivo y equivalentes de efectivo, es una estimacion razonable del valor equitativo. El valor
equitativo de los derivados es el valor del mercado emitido por la contraparte en la transaccion. El valor equitativo de los
préstamos se ha calculado descontando los flujos de caja futuros esperados, a las tasas de interés prevalecientes, y no
es significativamente diferente de los valores del balance.

Riesgo de moneda extranjera | SN Power Group utiliza intercambio de monedas y contratos a futuro para cubrir parte del
riesgo de moneda relacionado con las inversiones en subsidiarias y en companias afiliadas. De acuerdo con la politica
del grupo, el monto cubierto variara entre 40 y 80% del valor de la transferencia de las inversiones de capital con un ven-
cimiento de 1-10 anos. Los contratos de moneda se valorizan al valor equitativo sobre la base de los elementos al contado
de los contratos y se registran como cobertura (hedging). Por lo tanto, las variaciones del valor de los contratos debido a
modificaciones en el tipo de cambio no se registran en el estado de resultados sino directamente en el patrimonio.

La moneda para presentacion de informacion financiera de SN Power Group para 2007 es la corona noruega (NOK). Desde
2008 en adelante, la moneda para presentacion de informes del Grupo sera USD. El cambio en la moneda para presen-
tacion financiera también ha afectado los contratos a futuro existentes, y todos los contratos con exposicion a NOK seran
cancelados o se agregara un nuevo instrumento con el par de moneda inverso. Los contratos a futuro se realizaran entre
la moneda funcional de la inversion y el USD.

La siguiente tabla establece los contratos a futuro del Grupo que se consideran instrumentos de cobertura (hedging):

Monto de  Monto de

Desarrollo de proyecto | Los costos del desarrollo del proyecto se capitalizan sélo si es probable que haya beneficios econémicos
futuros por el desarrollo de un activo intangible. Los costos de desarrollo se capitalizaran como parte del costo de construccion

de la planta y la depreciacion se iniciara cuando el activo entre en operaciones.

NOTA 14

ARRENDAMIENTO

Los costos de arrendamiento fueron los siguientes: 2007 2006
Pagos de arrendamiento ordinario 5 496 2538
Las rentas minimas futuras relacionadas con arriendos no cancelables

vencen como se indica a continuacién: 2008  2009-2013 2014 —> Total
Arriendo de oficina, arriendo de equipo de oficina, etc. 5722 8 156 215 14 093

Monto de trans- trans-

cobertura Fecha de Parde ferencia ferencia
Contratos a futuro (moneda) Moneda Fecha de vigencia  vencimiento moneda 2007 2006
Malana Power Company Ltd, India 460 080 INR 13 desiembre 2004 13 desiembre 2011 INR-NOK -3749 889
Malana Power Company Ltd, India 450 953 INR 20 junio 2005 13 desiembre 2011 INR-NOK -1 636 2 754
Malana Power Company Ltd, India 546 620 INR 30 junio 2005 13 desiembre 2011 INR-NOK -1 014 4273
Hidroeléctrica La Higuera SA, Chile 20 000 USD 04 Nov 2005 04 Nov 2010 USD-NOK 9310 -631
Hidroeléctrica La Higuera SA, Chile 20 000 USD 20 desiembre 2007 04 Nov 2010 NOK-USD -3 545 0
Hidroeléctrica La Higuera SA, Chile 10 000 USD 20 desiembre 2007 22 junio 2011 NOK-USD 1715 0
Hidroeléctrica La Higuera SA, Chile 10 000 USD 24 Mayo 2006 24 Mayo 2011 USD-NOK 0 -3 864
Hidroeléctrica La Higuera SA, Chile 10 000 USD 22 junio 2006 22 junio 2011 USD-NOK 2 242 -2 309
Empresa de Generasion Electrica
Cahua, Peru 15 000 USD 09 Nov 2006 09 Mayo 2007 USD-NOK 0 2 459
SN Aboitiz Power Inc (Magat), Filipinas 900 000 PHP 11 enero 2007 13 enero 2014 PHP-USD -19 311 0
TOTAL MONTO TRANSF. -19 419 3570

Los contratos en moneda se valorizan al valor equitativo sobre la base de los elementos al contado de los contratos y se registran
como cobertura (hedging). Por lo tanto, las variaciones del valor de los contratos debido a modificaciones en el tipo de cambio no
se registran en el estado de resultados sino directamente en el patrimonio.

Los elementos de interés de los contratos se separan y se cargan al estado de resultados. En 2007 esta cifra fue de TNOK 7 817.
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Contratos de cobertura en FX 31 diciembre 2006 3570
Contratos de cobertura en FX 31 diciembre 2007 | e 19419
Movimientos en valores de mercado de contratos FX en 2007 -22 989
WU Es [CAARDS G ZUUT 31915
Registrados contra capital 8 927

Riesgo de tasa de interés | La siguiente tabla establece el monto de transferencia por vencimiento de los instrumentos financieros
del Grupo que estan expuestos al riesgo de tasa de interés. Cifras a la fecha de cierre.

Después
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 de 2015
Tasa de interés fija
Préstamo bancario 216 969 189 544 162 120 134 695 107 271 79846 52421 24 997 0
Bonos 385678 305035 224393 143 750 63 107 9 559 4779 0 0
Tasa de interés variable
Bonos 304 650 285722 273 162 260601 248040 165360 82680 0 0
TOTAL 907 297 780302 659674 539046 418418 254765 139881 24 997 0
Pagos anuales 75148 126 995 120628 120628 120628 163653 114884 114 884 24 997

Intercambios de tasa de interés | El Grupo ha suscrito un intercambio de tasa de interés para convertir una parte del riesgo de
un préstamo de tasa de interés variable en USD con interés fijo. La fecha de vencimiento del intercambio es el 16 de noviembre de
2015, y la tasa de interés fija es de 4,92%. El monto de transferencia del préstamo al 31 de diciembre de 2007 es USD 27.382
(TNOK 148.378) y el monto intercambiado es USD 10.873 (TNOK 58.919). El valor equitativo del intercambio al 31 de diciembre

SN POWER GROUP

NOTA 18

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

2007 2006
Inversiones en certificados del mercado de moneda 150 967 144 537
Depésitos bancarios, efectivo y equivalentes de efectivo 501 552 526 962
Depé6sitos bancarios - restringidos por impuestos 1581 952
Otros depdsitos bancarios - restringidos 74 201 83 830
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 31 DICIEMBRE 2007 728 301 756 281

NOTA 19

CAPITAL ACCIONARIO, INFORMACION Y DIVIDENDO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Reserva de primas

de 2007 es TNOK 1.591 y el cambio en el valor equitativo se reconoce en el estado de resultados.

NOTA 16

CUENTAS POR COBRAR

2007 2006
Cuentas por cobrar 87 793 84 834
Provisiones por pérdida en cuentas por cobrar -152
CUENTAS POR COBRAR 87 641 84 834
NOTA 17
OTROS DOCUMENTOS POR COBRAR

2007 2006
Prepago a proveedores 14 928 10 258
Ingreso de operaciones devengado pero no facturado 28 405 0
Documento por cobrar de corto plazo de compaiias asociadas 27 820 0
Otros documentos por cobrar de corto plazo 39 658 13 845
Cuenta de liquidacion de IVA 3757 1 006
TOTAL OTRAS CUENTAS POR COBRAR 114 568 25 109

accionario por acciones
Patrimonio 1° enero 07 852 507 852 507
Aumento de capital 675 000 675 000
Aumento de capital no registrado 31 diciembre 07* 524 993 524 993
PATRIMONIO 31 DICIEMBRE O7 2 052 500 2 052 500
* En las Empresas del Negocio se produjo un aumento de capital no registrado el 7 de enero de 2008.
Participacién
Numero de  propietaria y con
Accionistas en Statkraft Norfund Power Invest AS 31 diciembre 07 acciones derecho a voto
Statkraft AS 10 262 500 50 %
Norfund 10 262 500 50 %
TOTAL 20 525 000 100 %
NOTA 20

PENSIONES Y OTROS BENEFICIOS DE LARGO PLAZO PARA LOS EMPLEADOS

Statkraft Norfund Power Invest AS tiene planes de pensiones que cubren a un total de 24 personas. Los planes de pen-
siones otorgan el derecho a beneficios futuros definidos, que dependen principalmente del nimero de anos de servicio
con derecho a jubilacién, el nivel de pago a la jubilacién y la magnitud de los beneficios de las pensiones estatales. Estos
compromisos son cubiertos parcialmente por un plan cerrado para 7 empleados en el Fondo de Pensiones del Servicio
Publico de Noruega y a través de un plan de pensiones colectivo con Nordea Liv. Ademas, los empleados ejecutivos tienen
un plan complementario. Este plan proporciona una pensiéon de 66% de su sueldo hasta un nivel especifico y es aplicable
desde que el empleado cumple 65 anos. Este plan requiere 30 anos de servicio con derecho a jubilacién y desde 2007
y en adelante, es financiado por la compania. Debido al cambio de financiamiento, el plan se presenta como un plan sin
financiamiento en 2007.

Los efectos transitorios de los cambios en los supuestos relacionados con el plan cerrado del Fondo de Pensiones del
Servicio Publico de Noruega se amortizan durante 9 anos. El efecto anual es NOK 169 100. Esto se basa sobre los afos
promedio restantes de servicio con derecho a jubilacion para los 7 empleados que son miembros de este plan.
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Supuestos | Se utilizé los siguientes supuestos para calcular el costo de pensiones y el pasivo del afo actual.

SN POWER GROUP

2007 2006
Tasa de descuento 4,5 % 4,5 %
Tasa de retorno esperada 55% 55%
Normativa de pago 4,5 % 4.5 %
Normativa de pensiones 2,0% 2,0%
Normativa de tasa base 4,0 % 4,0 %
Rotacion de personal 50% 5,0%
Costos de pensiones Financiados No financiados 2007 2006
Valor presente neto de ingresos de pensiones del afo actual 2 874 121 2 995 3427
Intereses y gastos administrativos . IO i 0 IO B8
Costos brutos de pensiones 3671 121 3792 ... 4293
Retornos sobre activo de plan de pensiones -764 0 -764 -702
Amortizacion de costo y ganancias/pérdidas de
servicios pasados 154 -987 -833 349
Costos de administracion 73 0 73 0
Costo de seguridad Social devengado 444 -122 322 555
COSTOS NETOS DE PENSIONES 3578 -988 2 590 4 495
Pasivos de pensiones Funded Unfunded 2007 2006
Pasivos por pensiones 20 133
Activos de plan de pensiones 15201 ...
Pasivo de pensiones calculado 4932 LA19 5808 ... BATA
Costo de servicio pasado -677
Resultados actuariales no reconocidos -1122 2 -1 120 -1 929
Costo de seguridad social 428 17 445 512
PASIVOS DE PENSIONES NETOS 3561 138 3700 4211
NOTA 21
IMPUESTO
Gastos tributarios 2007 2006
Impuestos por pagar 29771 -16 327
Cambio en activo de impuesto diferido 0 0
Cambio en pasivo de impuesto diferido -5 269 7 538
Cambio en pasivo de impuesto diferido debido a implementacién de NIIF 0 -5 024
GASTO TRIBUTARIO DE ESTE ANO 24 502 -13 813
Los gastos tributarios se relacionan con companias subsidiarias extranjeras.
Impuestos por pagar 2007 2006
Utilidad antes de impuesto 386 277 72 975
Entidades exentas de impuesto -226 038
Diferencias permanentes -46 549 -43 004
Cambios en diferencias temporales -3 610 24 285
BASE TRIBUTARIA PARA EL ANO 110 080 54 256
Tasa de impuestos 30 % 30 %

Impuesto diferido 2007 2006
Activo fijo -190 962 233331
Pensiones -3 700 4211
Otras diferencias temporales -169 385 0
Pérdida transferida al siguiente ejerciclo 257233 134 427
Diferencias temporales 31 diciembre e, 621280 ... 94 693
Tasa de impuestos 28 %-30 % 28 %-30 %
PASIVO DE IMPUESTO DIFERIDO 31 DICIEMBRE 103 843 31172
ACTIVO DE IMPUESTO DIFERIDO 31 DICIEMBRE 7 868 0
Beneficio de impuesto diferido no reconocido en el balance 71 668 38 596

El beneficio de impuesto diferido no reconocido en el balance se relaciona con la pérdida transferida al ejercicio siguiente en
Statkraft Norfund Power Invest AS. El beneficio del impuesto diferido se registra sobre la base de una expectativa de utilidad tri-
butable futura. La naturaleza de las operaciones de Statkraft Norfund Power Invest AS implica que las utilidades futuras no seran
principalmente tributables. Por consiguiente, los beneficios del impuesto diferido no pueden ser justificados para 2007 y no han
sido incluidos en el balance de la compaiiia.

NOTA 22
PROVISIONES Y PASIVO CONTINGENTE

Desmantelamiento Reclamos Total
Balance al 31 de diciembre de 2006 0 6 176 6176
Efecto de diferencias por moneda extranjera en 2007 0 1584 1584
Adiciones 2007 2 498 22 634 25 132
Montos no utilizados reversados 2007 0 0 0
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 2 498 30 394 32 892

Las adiciones en 2007 se relacionan con provisiones efectuadas en Electroandes S.A. No ha habido movimiento en ellas después
de las adquisiciones de la compaiiia.

USD NOK
Adiciones 2007
EDEGEL S.A.A. 3950 21 404
ARO 461 2 498
0 e 22 1230
Total Electroandes SA. e 4638 . 25132
Reclamos de aduana y reclamos de reguladores relacionados con provisiones 1432 7 760
TOTAL ACUMULACION - PROVISION LARGO PLAZO 6 070 32 892

EDEGEL S.A.A. USD 3.950 (NOK 21.404) corresponden a la provision efectuada por Electroandes S.A. para cubrir los reclamos
relacionados con las operaciones del Sistema Interconectado Central y la forma de recalcular la energia de la empresa. En febrero
de 2007 el Tribunal Arbitral emitié una resolucién favorable para la contraparte. Las resoluciones han sido cuestionadas ante
el poder judicial. En opinién de la gerencia, no es posible estimar el resultado final del juicio. La administracién y los asesores
legales consideran, de acuerdo con las provisiones de la reglamentacion de la Ley de concesiones eléctricas, que la provision
registrada para los reclamos devengaria intereses sélo a partir de las fechas de vencimiento de las facturas emitidas cuando se
resuelvan los reclamos. Por lo tanto, no se ha reconocido una provisién por intereses, debido a que el monto de la obligacién no
puede ser estimado en forma confiable.
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ARO - USD 461 (NOK 2.498), es una provision efectuada para costos de desmantelamiento relacionados con las plantas hidro-
eléctricas La Oroya y Pachachaca de Electroandes, que podrian ser retiradas de operaciones en 2012 debido a un cambio en el
uso de agua, a agua potable.

Pasivos contingentes / En Chile, la construccion de la planta La Higuera ha sufrido retrasos en su terminacién. Hasta ahora, el
contratista del proyecto ha presentado varias solicitudes de extensién de tiempo y monetarias significativos, mas 6rdenes de
variacion relacionadas con cambio de diseno, principalmente con respecto al trabajo de construccion que auin debe ser realizado.
Se ha solicitado estudios de consultoria detallados y asesoria legal para asegurar valores finales razonables de las érdenes de
variacion que estan en proceso. La gerencia de SN Power considera que las solicitudes del contratista no tienen fundamento y
como tal existe incertidumbre en cuanto a si surgira un pasivo futuro con respecto a estos items. Como tal, la gerencia no cree
que sea probable que se produzca un flujo de recursos para liquidar estas solicitudes. La participacion de SN Power Group en el
proyecto La Higuera es de 50% a través de la compania Hidroeléctrica La Higuera S.A.

El contratista también ha iniciado procesos legales contra Hidroeléctrica La Confluencia S.A. y sus compaiias de accionistas
comunes, en relacion con el derecho de preferencia para la construccion de la planta de energia La Confluencia. Nuevamente, la
gerencia no cree que sea probable que se produzca un flujo de recursos para liquidar estos reclamos.

NOTA 23
DEUDA DE LARGO PLAZO

Balance  Balance

Tasa de Fechade  Moneda 31 Dic 07 31 Dic 06 Monto Monto

interés venci- original del  en moneda en moneda transferido transferido
Prestador (Especificacion)  Prestatario  efectiva miento  préstamo original  original 2007 2006
2006
International Finance Corp.  Himal Power 11,48 % 2011 USD 14 261 16 937 77 278 105 744
International Finance Corp.  Himal Power 13,73 % 2011 UsSD 1574 2 024 8 529 12 638
Asian Development Bank Himal Power 10,50 % 2011 uUsD 13 814 16 934 74 855 105 722
Asian Development Bank Himal Power 13,73 % 2011 uUsD 1582 2 034 8573 12 696
Eksportfinans Himal Power 5,95 % 2012 usD 12 163 14 595 65 909 91 119
Norad Himal Power 5,50 % 2011 NOK 9 545 13 509 9 545 13 509
Corporate Bond “Cahua” Cahua Libor 3 2015 UsD 25 907 28 456 140 483 177 657

mth+1,75
Project “Jequetepeque - Zana”’Cahua 6,00 % 2011 uUsD 1475 1478 7 993 9 227
EA Bonds: First Issuance Electroandes 6,4375 % Junio 2013 usD 50 000 0 270 940 0
EA Bonds: Third Issuance Electroandes 5,8750 % Dic 2013 usD 20 000 0 108 376 0
EA Bonds: Second Issuance _ Electroandes 6,00%+VAC Sept2015 PEN 116343 | 0..2103%8 0
Total deuda de largo plazo Garantizada || | _.._.._........ccccooceiiiiiniiiiiiiiieiet ettt 982838 528312
Pagos principales del primer ano para la deuda de largo plazo 75 127 56 657
DEUDA DE LARGO PLAZO TOTAL, EXCLUIDOS PAGOS PRINCIPALES DEL PRIMER ANO 907 711 471 655

VAC= Valor Adquisitivo Constante - Ajuste segun inflacion

La tasa de interés es un promedio ponderado calculado.

La tasa de interés efectiva incluye el efecto de los derivados de la tasa de interés tratados como cobertura (hedging) de los diferentes
préstamos.

Ver Nota 3 riesgo financiero, politico y de mercado y Nota 25 instrumentos Financieros, para obtener una descripcion del riesgo de la
tasa de interés.

Hipoteca como garantia | SN Power Group sélo tiene una deuda sin posibilidad de recurso informada en su balance, que se usa
para financiar inversiones y gastos de capital para la construccién y adquisicion de plantas de energia en nuestras subsidiarias.
Esta deuda esta garantizada por el capital accionario en ciertos casos, el activo fisico los contratos y flujos de efectivo de la
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subsidiaria relacionada. El riesgo se limita al negocio respectivo y es sin posibilidad de recurso a la compania matriz, Statkraft
Norfund Power Invest AS, y otras subsidiarias.

Los términos de la deuda sin posibilidad de recurso de SN Power Group, que es una deuda que se mantiene en las subsidiarias,
incluyen ciertos acuerdos financieros y no financieros. Estos acuerdos se limitan a la actividad de la subsidiaria y varian entre
las subsidiarias. Los acuerdos pueden incluir pero no estan limitados al mantenimiento de ciertas reservas, niveles minimos de
capital de trabajo y limitaciones sobre deuda adicional incurrida.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, se mantuvo aproximadamente 74 MNOK y 84 MNOK, respectivamente, de capital restringido,
de acuerdo con ciertos convenios de acuerdos de deuda, y estos montos se incluyeron en los depdsitos bancarios, efectivo y
equivalentes de efectivo en los balances consolidados adjuntos.

Varias provisiones gubernamentales y del prestatario restringen la capacidad de las subsidiarias de SN Power Group para transferir
sus activos netos a la compania matriz, Statkraft Norfund Power Invest AS. Tales activos netos restringidos de las subsidiarias
alcanzaron un monto de aproximadamente 2.188 MNOK al 31 de diciembre de 2007.

NOTA 24
ESPECIFICACION DE OTRO PASIVO CORRIENTE

Otro pasivo corriente 2007 2006
Por pagar a empleados y accionistas 11 363 1 099
Sueldo devengado y gastos de vacaciones 7 965 2 947
Costos devengados e ingresos diferidos 44 535 44 500
Otro pasivo corriente 39 327 9 847
TOTAL OTRO PASIVO CORRIENTE 103 190 58 393
NOTA 25

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Especificacion de partes relacionadas para SN Power Group

Partes relacionadas para SN Power Group Relacién

Statkraft Group Propietario en Statkraft Norfund Power Invest AS
Norfund Propietario en Statkraft Norfund Power Invest AS
Hidroeléctrica La Higuera S.A Compaiiia relacionada

Hidroeléctricas La Confluencia S.A Compaiiia relacionada

Nividhu (Pvt) Ltd Compaiiia relacionada

Malana Power Company Ltd Compaiiia relacionada

Allain Duhangan Hydro Power Ltd Compaiiia relacionada

SN Aboitiz Power Inc Compaiiia relacionada

Manila-Oslo Renewable Enterprise, Inc. Compaiiia relacionada

Otros accionistas (Socios) en compaiiias relacionadas y subsidiarias no se definen como terceros relacionados.
Todas las transacciones con terceros relacionados han sido realizadas como parte de las operaciones ordinarias y a precios en condi-
ciones de igualdad.
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Tipo de transaccién Parte relacionada 2007 2006

Compra de bienes y servicios

Servicios de operaciones y mantenimiento Statkraft Group 5436 3765
Venta de bienes y servicios

Venta de servicios de desarrollo de proyecto Hidroeléctrica La Higuera S.A. 3354 2 791
Venta de servicios de desarrollo de proyecto Hidroeléctrica La Confluencia S.A. 387 0
El balance incluye los siguientes montos como resultado de transacciones con partes relacionadas 2007 2006
Cuentas por cobrar - Partes relacionadas 1225 1 550
Documentos por cobrar de corto plazo - Partes relacionadas 27 820 0
Cuentas por pagar - Partes relacionadas 7 348 6 492
NOTA 26

EXPLICACION DE TRANSICION A NIIF
Estas son las primeras cuentas consolidadas de la compaiia presentadas de acuerdo con NIIF.

Los principios contables de la nota 1 han sido usados para preparar las cuentas consolidadas de la compania para 2007, las cifras
comparativas para 2006 y el balance de apertura NIIF al 1° de enero de 2006, que es la fecha de transiciéon del Grupo a los principios
contables noruegos (NPCGA) a NIIF.

El Grupo ha adoptado las siguientes interpretaciones nuevas y modificadas NIIF e IFRIC durante el aino. La adopcion de estas normas e
interpretaciones revisadas no tuvieron ningun efecto sobre los estados financieros del grupo. Sin embargo, dieron origen a presentaciones
adicionales.

Beneficios a los empleados IAS 19 | El Grupo adopt6 las enmiendas de IAS 19 al 1° de enero de 2007. Como resultado de ello,
se efectian presentaciones adicionales que proporcionan informacién acerca de las tendencias de los activos y pasivos en los
planes de beneficios definidos y los supuestos subyacentes a los componentes de costo de los beneficios definidos. Este cambio
ha tenido como resultado presentaciones adicionales, pero no ha tenido un impacto sobre la medicién o reconocimiento, ya que
el Grupo ha decidido no aplicar la nueva opcién ofrecida para reconocer ganancias y pérdidas actuariales fuera del estado de
resultados.

Instrumentos Financieros IAS 39: Reconocimiento y Medicion | La enmienda para contratos de garantia financieros enmendo el
alcance de IAS 39 para exigir que los contratos de garantia financiera que no se consideran contratos de seguros, sean reconocidos
inicialmente al valor equitativo, y medidos nuevamente al valor mas alto entre el monto determinado de acuerdo con las Provisiones
IAS 37, los Pasivos Contingentes y los Activos Contingentes, y el monto reconocido inicialmente, menos, cuando corresponda, la
amortizaciéon acumulada reconocida de acuerdo con el ingreso IAS 18. Esta enmienda no afect6 los estados financieros.

La enmienda para la opcion de valor equitativo IAS 39, fue enmendada primero para cambiar la definicion de instrumentos financie-
ros clasificados al valor equitativo a través de utilidades o pérdidas y restringié la capacidad de designar instrumentos financieros
como parte de esta categoria. Fue enmendada posteriormente en junio de 2005 con el fin de restringir el uso de la opcién de
valor equitativo para designar cualquier pasivo financiero medido al valor equitativo a través del estado de resultados. El Grupo
no usaba esta opcion previamente, por lo tanto, la enmienda no afectd los estados financieros.

SN POWER GROUP

La enmienda para cobertura (hedge) y estimaciones de transacciones intra-grupo enmendd IAS 39 para permitir que el riesgo de
moneda extranjera de una transaccion estimada intra-grupo altamente probable, calificara como el item sujeto a cobertura en una
cobertura de flujo de caja, siempre y cuando la transaccion esté denominada en una moneda que no sea la moneda funcional de
la entidad que suscribe esa transaccion y que el riesgo de moneda extranjera afecte el estado de resultados consolidados. La
enmienda no afect6 los estados financieros.

IAS 21 Efectos de las Variaciones en el Tipo de Cambio | El Grupo adopt6 las enmiendas IAS 21 desde el 1° de enero de 2007.
Como resultado de ello, todas las diferencias de cambio que surjan de un item no monetario que forma parte de las inversiones
netas del Grupo en una operacién extranjera se reconocen en un componente separado de capital en los estados financieros
consolidados, independientemente de la moneda en la cual se denomina el item monetario. Este cambio no tuvo ninglin impacto
significativo al 31 de diciembre de 2007 o en 2006.

IFRIC 4 Determina si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento | El Grupo adopté IFRIC 4 desde el 1° de enero de 2007, que exige
determinar si un acuerdo es o contiene un arrendamiento para basarse sobre la sustancia del acuerdo. Este cambio en la politica
contable no tuvo ningin impacto sobre el Grupo al 31 de diciembre de 2007 o en 2006.

IFRIC 5 Derechos a Intereses que Surgen de Fondos de Rehabilitacion Ambiental, Restauracion y Descomisionamiento | El
Grupo adopt6 IFRIC 5 a partir del 1° de enero de 2007, que establece el tratamiento contable para los fondos establecidos con
el fin de ayudar a financiar el descomisionamiento de los activos de la compania. Debido a que el grupo no opera actualmente en
un pais en que existan tales fondos, esta interpretaciéon no ha tenido ningtin impacto sobre los estados financieros.

En relacion con la preparacién del balance de apertura NIIF, el Grupo efectué algunos ajustes a las cifras contables en compara-
cién con aquellas informadas anteriormente en las cuentas anuales del Grupo, que fueron preparadas de acuerdo con NPCGA. El
efecto de la transicion de NPCGA a NIIF en la posicion financiera del Grupo, los resultados del Grupo y el flujo de caja del Grupo,
se explican en mayor detalle en esta nota.

Los efectos importantes de la conversion de NPCGA a NIIF se deben a:
— Coordinacién de vida Util de activos fijos entre las companias del grupo.
— Desglose de activo fijo.
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Especificacion de efectos sobre Utilidades y Pérdidas y Balance | No se identificé ninglin ajuste en la fecha de transicion el 1°

de enero de 2006.

Conciliacién de capital 1° enero 2006 Amount
Resultados acumulados NPCGA 31 diciembre 2005 -64 386
Ajustes NIIF 1° enero 2006 0
Efecto neto sobre impuesto diferido por implementacion de NIIF 0
RESULTADOS ACUMULADOS NIIF 1° ENERO 2006 -64 386
Estado de Resultados 1° enero - 21 diciembre 2006 NGAAP 2006 NIIF 2006 Cambio
INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES

U ot b8 S B3 ST et S v
Total ingresos operacionales . e 328204 ... 328204 ) 0
Costos por bienes vendidos 50 741 50 741 0
Remuneracioén y costo de personal 49 607 49 607 0
Depreciacion y Amortizacion 64 412 51 730 -12 682
Amortizacion parcial 8 905 8 905 0
Oros COStoS 6 OPETACION | | ... i esreeenre oo d O A8D L TBASY 0
USR] BRSO 68 BHEEEIONEE e e oo oo el T AL g
RESULTADOS OPERACIONALES 76 104 88 786 12 682
INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

Ingreso de inversiones en companias relacionadas 18 417 18 417 0
Ingreso por intereses 18 944 18 944 0
Otro ingreso financiero 14 196 14 196 0
Gastos por intereses -46 747 -47 093 -346
D08 RS TMENDIEITE | e s TR TR
Partidas financieras netas i, 3129 3129 0
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 72 975 85 657 12 682
Impuesto -16 327 -16 327 0
Cambios en impuesto diferido, s 71938 2514 ......0024
sy A I TS Ly o S A EE 2
RESULTADO NETO PARA EL ANO 64 186 71 843 7 657
Interés minoritario -42 356 -43 041 -685
UTILIDAD NETA PARA EL ANO DESPUES DE INTERES MINORITARIO 21 830 28 802 6 972
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Especificacion de efectos sobre Utilidades y Pérdidas y Balance

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 NPCGA al 31 Dic 2006

NIIF al 31 Dic 2006

Efecto sobre
transicién a NIIF

ACTIVO

Activo Fijo

Activo fijo Intangible

Derechos de agua 24 973 0 -24 973
Derechos de caminos y terrenos 5299 5299 0
Desarrollo de proyectos 7971 7971 0
Uoencias de Software . 1065 .. 1065 ] 0
Total activo fjo intengible. . .....39308 14335 . 24973
Activo fijo tangible

Terrenos 5 363 5 326 -37
Derechos de agua 0 24 973 24 973
Plantas y maquinarias 993 243 1015 314 22 071
Accesorios, vehiculos y otro equipo 32423 22 704 -9 719

Activo Fijo Financiero

Inversiones en companias relacionadas 660 630 660 630 0
Inversiones enacclones ' e e e e nenesane 3303 e S g
Total activo fijo financiero .. ... 663933 ... 683941 i g
TOTAL ACTIVO FIJO 1734 270 1 746 584 12 323
Activo corriente

Inventarios 5119 5119 0
Documentos por cobrar

Cuentas por cobrar 84 853 84 834 -19
Otros documentos por cobrar 25 090 25 109 19
Total documentos por cobrar | 109943 ... 109943 0
Activo corriente financiero

Instrumentos financieros (Contratos de cobertura en FX) 3570 3570 0
Total activo corriente financiero 3570 3570 0
Depé6sitos bancarios, efectivo y equivalente 756 281 756 281 0
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 874 913 874 913 0
TOTAL ACTIVOS 2 609 183 2 621 497 12 323
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Especificacion de efectos sobre Utilidades y Pérdidas y Balance
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 NPCGA 31 Dec 2006 NIIF 31 Dec 2006  Efecto sobre transicién a NIIF

PASIVO Y PATRIMONIO

PATRIMONIO

Capital pagado

Capital accionario 852 507 852 507 0
FEERINER i ittt e L BBV e 9
Total capital pagado 1705 014 1705 014 0

Resultados acumulados

Otro capital -76 361 -69 589 6772
IMterés MINOMMANo | i 260236 ... 260905 e 669
jlatalirestiiades acmUlatos 180 808 e 7any
TOTAL PATRIMONIO 1 888 889 1 896 329 7 440
Pasivo

Provisiones

Planes de pensiones 4211 4211 0
Impuesto diferido 69 768 74 642 4874
Otras provisiones de largoplazo . ... ... 6176 i BA76 e 0
L S T &0 B B e
Otro pasivo de largo plazo

Obligaciones con instituciones financieras ... ... 471855 .. 72855 e, 0
Total otro pasivode largo plazo s LILEsE SRS o
Pasivo corriente

Obligaciones con instituciones financieras 56 657 56 657 0
Cuentas por pagar 20 595 20 595 0
Impuestos por pagar 8178 8178 0
Impuesto a las ganancias 881 881 0
Dividendos por pagar 23 780 23 780 0
Otro pasivo corriente 58 393 58 393 0
Total pasivo cortiente | e 168484 ... 188484 e 0
TOTAL PASIVO 720 294 725 168 4874
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2 609 183 2 621 497 12 314
Conciliacién de capital al 31 de diciembre 2006 Monto
Resultados acumulados NPCGA 31 diciembre 2006 183 875
Ajustes NIIF 31 de diciembre 2006

Cambio en tasas de depreciacion - Empresa de Generacion Eléctrica Cahua 10 972
Cambio en depreciacion - Himal Power Ltd. 1342
Efecto neto sobre impuesto diferido por implementacion de NIIF -4 874
RESULTADOS ACUMULADOS NIIF 31 DE DICIEMBRE 2006 191 315

STATKRAFT NORFUND POWER INVEST AS

ESTADO DE RESULTADOS
(Cifras en 1 000)

NOTA 2007 NOK 2006 NOK
INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES
VBT | ooonm000s000s0m00000000000005000005505603 500000500 5500500600000505060000000500550050550005005 ;... 28 681 N oear
Total Ingresos 0peracionales | | . . .. 28684 ... 16 652
Remuneracién y costo de personal 3 30 418 24 514
Depreciacion y Amortizacion ordinarias 6 317 185
Oil7ee) GREHES O8 GEBIEOIN 1 oosmsmstissoo0m0m0 00008000 0 * 38331 VRN
Total COStOS d8 OPETACIONES, | | . . ... i iiieiiiiiiiiiee e e e e e eeeree e e e et e eaee e e et eeaaee e 69070 ............B33%0
RESULTADO OPERACIONAL -40 385 -46 738
INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
Ingreso por intereses 26 298 11 545
Otro ingreso financiero 5 0 13 549
Gastos por intereses -75 -45
e - I 92133 degdy
ftems financieros Net0S | e, 65910 12430
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO -106 295 -34 308
et e B 00
RESULTADO NETO PARA EL ANO -106 295 -34 308
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE
(Cifras en 1 000)

STATKRAFT NORFUND POWER INVEST AS

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE
(Cifras en 1 000)

NOTE 2007 NOK 2006 NOK
PASIVO Y PATRIMONIO
PATRIMONIO
Capital pagado
Capital accionario (20 525 000 acciones a NOK 100) 11 2 052 500 852 507
Reserva de primas de emisién 11 2 052 500 852 507

Total capital pagado

Resultados acumulados

Otro capital 11 -240 241 -142 872
Total resultados acumulados e 240241 L 142872
TOTAL PATRIMONIO 3864 759 1562 142
Pasivo

Provisiones

Planes de pensiones 7 3700 4211
Total provisiones 3700 4211

Pasivo corriente

Cuentas por pagar 5292 3783
Cuentas por pagar intra-grupo 12 8 291 0
Impuesto a las ganancias 2541 881
Instrumentos financieros (Contratos de cobertura en FX) 11 19 419 0
R RO ORI RRRORURRRRUPRUTRRRROROR ... ... ... 13 653 . 0 g
Total pasivo Cormiente it ieeesreeeenreeeenreeeennresnresennesennnesnnnesnn seeenenenne O EDD 14 853
TOTAL PASIVO 52 895 19 064

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

3917 653

1581 206

NOTA 2007 NOK 2006 NOK
ACTIVO
Activo Fijo
Intangibles
Desarrollo de proyectos 6 5 883 3400
Licencias de Software 6 620 316
Activos tributarios diferidos | | e = N O e 0
Total activo fijo Intangible 6503 ... 3716
Activo fijo tangible
Accesorios, vehiculos y otro eqUIPO e G e 30T 158
Totalactivo fijo tangible 3BT 158
Activo fijo financiero
Inversion en sUbSIAIaNas | | s s eres e ens 93529750 1144 250
Total activo fijo financiero ... 3829750 1144 250
TOTAL ACTIVO FIJO 3536 610 1148 124
Activo Corriente
Documentos por cobrar
Cuentas por cobrar 752 707
Documentos por cobrar intra-grupo 12 80 925 32122
Otros documentos POr CODIAI ||| . ... ..iiicoiiiiiiiiiiiiieeeiiiieeeeieeseseeessieeesinsrmneneennnnn 52890 9155
Total documentos por CODIar e 121367 ........421984
Activo corriente financiero
Instrumentos financieros (Contratos de coberturaenFX) ... ... 1 0 e, 3570
Total activo corriente fiNANCIErO | . . . . .. i O i, 3570
Depésitos bancarios, efectivo y equivalentes 10 259 677 387 528
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 381 044 433 082
TOTAL ACTIVOS 3917 653 1 581 206

Oslo, 22 de abril de 2008
Directorio de Statkraft Norfund Power Invest AS

e !

@t

Kjell Roland Siri Hatlen Tone Wille Stein Dale
Presidente Vicepresidente Director Director
( Here P, O /ﬂ{ %ﬂ%
Tore Haga Mark Davis Jistein Andresen
Director Director Presidente y CEO
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STATKRAFT NORFUND POWER INVEST AS STATKRAFT NORFUND POWER INVEST AS
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO AL 31 DE DICIEMBRE FLUJO DE CAJA
(Cifras en 1 000) (Cifras en 1 000)
Capital Primas Otros Total 2007 NOK 2006 NOK
accionario de emisién patrimonio patrimonio
FLUJO DE CAJA DE ACTIVIDADES OPERACIONALES
AL 1° ENERO 2006 600 000 600 000 -116 193 1 083 807
Resultado antes de impuesto -106 295 -34 308
Aumento de capital 252 507 252 507 - 505 014 Impuesto pagado 0 0
Efectos de moneda extranjera sobre coberturas en FX Depreciacion ordinaria 317 185
reconocidos directamente contra capital - - 7 629 7 629 Diferencia entre gastos de pension de este afno y prima por pension -127 1132
Resultado neto 2006 - - -34 308 -34 308 Efecto de variaciones de tipo de cambio 0 5 856
Cambios en cuentas por cobrar -45 -697
AL 31 DICIEMBRE 2006 852 507 852 507 -142 872 1562 142 Cambio en cuentas por pagar 1 509 1092
Cambios en cuentas intra-grupo -40 512 -14 253
Aumento de capital 1199993 1199993 ; 2399 986 Cambios en otro activo y pasivo COMente | | i e e iae e 25795 i, 7523
Efectos de moneda extranjera sobre coberturas en FX Flujo de caja neto de actividades operacionales e 170948 ... 33470
reconocidos directamente contra capital - - 8 927 8 927
Ganancia/pérdida neta 2007 - - -106 296 -106 296 FLUJO DE CAJA DE ACTIVIDADES DE INVERSION
AL 31 DICIEMBRE 2007 2 052 500 2 052 500 -240 241 3864 759 Inversion en activo fijo tangible e intangible -3 304 5934
Inversiones en subsidiarias -2 385 500 -259 645
Ingresos de contratos de cobertura en FX realizados | ... SR OB 13 440
Flujo de caja neto de actividades de inversion 2 356 889 -240 271

FLUJO DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Nuevo capital pagado 2 399 986 285 409
Rujo de caja neto de actividades de financiamiento .. ... ... ..., 2399986 285 409
Efecto de variacion de tipo de cambio sobre efectivo y equivalentes 5237
Cambio neto en efectivo y equivalentes -127 851 -3 569
Efectivo y equivalentes al 1° de enero 387 528 391 097
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL 31 DE DICIEMBRE 259 677 387 528

SN POWER MEMORIA ANUAL 2007 78| 79




STATKRAFT NORFUND POWER INVEST AS

NOTAS
(Cifras en 1 000)

NOTA 1

POLITICAS CONTABLES

Resumen de politicas contables significativas | Los estados
financieros han sido presentados de acuerdo con la reglamen-
tacion NIIF simplificada de fecha 21 de enero de 2008. La
transicion a NIIF simplificada no ha tenido ningun efecto sobre
los estados financieros. Los estados financieros consisten
en el estado de resultados, balance, estado de flujo de caja y
notas a las cuentas.

El estado financiero presenta una vision verdadera y justa de
los activos y pasivos, posicién financiera y resultados.

Clasificacion | Los activos y pasivos relacionados con el ciclo
normal de operaciones se clasifican como activos corrientes
y pasivos corrientes. Los documentos por cobrar y los pasivos
no relacionados con el ciclo normal de operaciones se clasifi-
can como corrientes si son de corto plazo, habitualmente con
vencimiento dentro de un ano. Las acciones y otras inversio-
nes cuya intencién no es el uso o la propiedad continuada se
clasifican como Activos Corrientes. Otros activos se clasifican
como activos fijos y otros pasivos como largo plazo.

Reconocimiento de ingreso | La venta de servicios se registra
como ingreso cuando es entregada. Otros ingresos de opera-
ciones se reconocen en la medida que sea probable que los
beneficios econémicos fluyan a la compaiia y los ingresos
puedan ser medidos en forma confiable.

Moneda extranjera | Los items monetarios en moneda extran-
jera son convertidos al tipo de cierre a la fecha del balance.
Las ganancias y pérdidas por moneda extranjera se informan
en el estado de resultados en los items de las lineas Otros
ingresos financieros o Gastos financieros.

La companiia utiliza intercambio de moneda y contratos a futuro
para cubrir parte del riesgo de moneda relacionado con inver-
siones en subsidiarias y companias relacionadas de SN Power
Group. Los contratos de moneda se valorizan al valor equita-
tivo sobre la base del elemento al contado de los contratos
y se registran como instrumentos de cobertura (hedging). La
fluctuacion del valor debido a variaciones en el tipo de cambio
se registra directamente contra el patrimonio. El elemento de
interés de los contratos se separa y se carga al estado de
resultados.

Inversiones | Las inversiones en subsidiarias se contabilizan
utilizando el método de costo, y se registran al precio de adqui-
sicion de las acciones. El deterioro se implementa al valor real
cuando una caida en el valor se debe a razones que no se
puede suponer que sean transitorias y se considera necesario
de acuerdo con los principios contables generalmente acepta-
dos. Las amortizaciones parciales se reversan cuando ya no
existe una base para la depreciacion. Los dividendos de las
subsidiarias se llevan a ingresos en la compafia matriz en el
ano en que se devengan y no en el ano en que ocurre el pago.
Si una asignacion de fondos excede la proporcion de utilida-
des retenidas después de la adquisicion, el monto en exceso
representa un repago del capital invertido y la asignacion se
deduce del valor de la inversion en el balance.

Activo fijos tangibles y activos intangibles | Los activos fijos
tangibles y los activos intangibles se miden al costo menos la
depreciacion acumulada y la amortizacién parcial. Los activos
fijos tangibles y los activos intangibles con una vida Util limitada
se deprecian durante la vida Util esperada. Los activos fijos
tangibles y los activos intangibles se amortizan parcialmente
si el valor del balance excede el monto recuperable. El monto
recuperable es lo que resulte mayor entre el valor de las ventas
netas y el valor presente de los flujos de caja futuros que se
espera que se generen. Las amortizaciones parciales se rever-
san si la base de la amortizacion parcial ya no existe.

Los costos de investigacion se cargan a gastos seglin sean
incurridos. Los costos de desarrollo del proyecto se capitalizan
s6lo si los beneficios econémicos futuros del desarrollo de un
activo intangible son probables. Los costos de desarrollo a
menudo se capitalizaran cuando es probable que un proyecto
de construccion se lleve a cabo, pero aln no se ha efectuado
ninguna decision formal de inversion.

Arrendamiento | Los contratos de arrendamiento se clasifican
como financieros u operacionales sobre la base del contenido
real del contrato. Los contratos que transfieren practicamente
todos los derechos y obligaciones financieras relacionadas con
el objeto arrendado a Statkraft Norfund Power Invest AS se
clasifican como financieros. Los activos fijos tangibles mante-
nidos bajo contratos de arriendo financiero se reconocen en el
balance y se deprecian durante la vida util estimada del activo.
El valor presente de los pagos de arrendamiento se incluye

STATKRAFT NORFUND POWER INVEST AS

en la deuda de largo plazo que devenga interés. La deuda
se reduce en el monto de pagos de arrendamiento menos la
tasa de interés efectiva. Otros contratos de arrendamiento se
clasifican como operacionales y el honorario de arrendamiento
anual se carga como un gasto de arrendamiento.

Cuentas por cobrar | Las cuenta por cobrar se miden al valor
realizable. Se efectian provisiones para deudas incobrables.

Impuestos a la Renta | El cargo de impuesto se calcula a partir
de la utilidad (pérdida) antes de impuesto y comprende los
impuestos actuales y el cambio en los impuestos diferidos.
Los activos y pasivos de impuestos diferidos se calculan de
acuerdo con el método de pasivos sin descontar, y se determi-
nan para todas las diferencias entre el monto de transferencia
del balance y la base de impuestos de los activos y pasivos,
y las pérdidas de impuestos no utilizados. Los activos de
impuestos diferidos se reconocen sélo cuando se espera que
el beneficio pueda ser utilizado a través de utilidades tributables
suficientes, de ganancias futuras esperadas.

Costo de pension | Los pasivos de pensiones relacionados con
los planes de beneficios definidos se miden al valor presente
neto de los beneficios de pensiones futuros devengados en la
fecha del balance. Estos se calculan sobre la base de supues-

NOTA 2

tos para la tasa de descuento, crecimiento esperado de los
sueldos en el futuro y ajustes de pensiones. Los activos del
plan se miden al valor equitativo. Los pasivos de pensiones
netos relacionados con planes sub-financiados se registran
como provisiones, mientras que los activos netos de planes
sobre-financiados se registran en el activo fijo financiero. El
gasto de pension neto, que es el gasto de pensién bruto menos
el retorno esperado sobre los activos del plan ajustado para
el costo de servicio pasado y los efectos de cambios en las
estimaciones, se incluye en gastos de personal. Los cambios
en pasivos de pensiones y activos del plan debido a cambios
y desviaciones desde los supuestos del calculo se incluyen en
el gasto de pensién neto durante la vida operativa promedio
restante de los participantes para esa parte del efecto acumu-
lado que excede el 10% de lo que sea mayor entre los activos
del plan o los pasivos de la pension. En el caso de planes
de pension que se definen como planes de contribucion para
fines de contabilidad, las primas se cargan a los gastos de
pensiones para el periodo.

Estado de flujo de caja | El estado de flujo de caja se prepara
utilizando el método indirecto. El efectivo y equivalente de
efectivo incluyen efectivo, depdsitos bancarios, y otros instru-
mentos monetarios con vencimiento de menos de tres meses
a la fecha de compra.

INGRESOS DE VENTAS

Por Area de Negocios 2007 2006
Servicios 28 684 16 652
TOTAL 28 684 16 652
Por Mercado Geogréfico 2007 2006
Noruega 409 8 002
América Latina 12 962 3 296
Asia 9612 5 026
Africa 5701 328
TOTAL 28 684 16 652
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NOTA 3
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GASTOS DE BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS Y REMUNERACION DE LA GERENCIA

Remuneraciones y costos del personal 2007 2006
Gastos por sueldos 18 426 16 452
Costos de seguridad social 3519 2 379
Costos de pensiones (nota 7) 2 590 4 495
Otros beneficios de los empleados 517 0
Otros costos de personal 5 365 1188
TOTAL REMUNERACIONES Y COSTOS DE PERSONAL 30 418 24 514
Niimero promedio de afios-hombre 2007 2006
SN Power Invest AS 26 21

Remuneracion a empleados principales | En 2007, el Presidente y el Director Ejecutivo recibieron un sueldo de NOK 1.421.529,
prima de pensién pagada de NOK 29.292 y otra remuneracién de NOK 54.088. No hay pasivos contingentes relacionados con
el fin del empleo. Statkraft Norfund Power Invest AS no ha pagado remuneracion a ninguno de los Directores en el afio 2007.

Auditor 2007
Honorarios de Ernst & Young por auditoria y servicios relacionados con auditoria 249
Honorarios de Ernst & Young por otros servicios 150
TOTAL HONORARIOS DE ERNST & YOUNG 399
NOTA 4
OTROS COSTOS OPERACIONALES

2007 2006
Instalaciones arrendadas 2 576 2 033
Servicios externos 19 089 24 004
Gastos de viaje 7 148 5974
Otros costos 9521 6 680
OTROS COSTOS OPERACIONALES 38 334 38 691
NOTA 5
INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
Otros ingresos financieros 2007 2006
Contribucién del Grupo - 13 549
OTROS INGRESOS FINANCIEROS - 13 549
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Otros gastos financieros 2007 2006
Diferencias de moneda extranjera 75 730 5 856
Elemento de interés de cobertura en FX 16 403 6 763
OTROS GASTOS FINANCIEROS 92 133 12 619

Moneda funcional | En 2006, la moneda funcional y para presentacion de informacion financiera de Statkraft Norfund Power
Invest AS es la Corona Noruega (NOK). Desde 2008, tanto la moneda para presentacion de informacion financiera, asi como la
funcional, se cambiaran a US Délares, USD. La razén del cambio de la moneda para presentacion de informes es el cambio de
la moneda de presentacion de informes a USD para SN Power Group. La razén del cambio de la moneda funcional es debido
al hecho de que la mayoria de las actividades del Grupo se realizan en USD. La estrategia de cobertura (hedging) en Statkraft
Norfund Power Invest AS también sera cambiada para reflejar lo anterior.

NOTA 6
ACTIVO FIJO

Muebles, Mobiliario Equipo
Activo tangible de Oficina de Oficina Total
Costo de adquisicion al 1° enero 07 43 820 863
Adiciones 98 213 310
Eliminaciones - - -
COSTO DE ADQUISICIONES 31 DICIEMBRE 07 141 1033 1173
Amortizacién acumulada 31 diciembre 07 43 -773 -816
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 07 97 260 357
Amortizacion para el aino 0 111 112
Vida econémica estimada 3-10 anos 3-10 anos
Método de depreciacion lineal lineal

Desarrollo Licencias

Activo intangible de Proyecto * de Software Total
Costos de adquisiciones 1° enero 07 3400 363 3763
Adiciones 2 483 510 2993
Eliminaciones - - -
COSTO DE ADQUISICIONES 31 DICIEMBRE 07 5 883 873 6 756
Amortizacién acumulada 31 diciembre 07 - (253) (253)
VALOR LIBRO 31 DICIEMBRE 07 5 883 620 6 503
Amortizacién para el aio 0 205 205
Vida econémica estimada N/A 3-5 anos
Método de depreciacion N/A lineal

* El Desarrollo de Proyecto incluye los costos capitalizados sobre los proyectos que tienen una probabilidad de mas de 50% de ser realizados, pero en que
la decision formal aun no ha sido adoptada. Cuando la decision formal de realizar la inversion se efectua, los costos, en la mayoria de los casos, seran
facturados y capitalizados en la compaiias de desarrollo del proyecto.
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NOTA 7
PENSIONES

Statkraft Norfund Power Invest AS tiene planes de pensiones que cubren a un total de 24 personas y cumplen con la legislacion
noruega sobre pensiones obligatorias. Los planes de pensiones otorgan el derecho a beneficios futuros definidos, que dependen
principalmente del ndmero de aifos de servicio con derecho a jubilacion, el nivel de pago a la jubilacién y la magnitud de los
beneficios de las pensiones estatales. Estos compromisos son cubiertos parcialmente por un plan cerrado para 7 empleados
en el Fondo de Pensiones del Servicio Publico de Noruega y a través de un plan de pensiones colectivo con Nordea Liv. Ademas,
los empleados ejecutivos tienen un plan complementario. Este plan proporciona una pension de 66% de su sueldo hasta un nivel
especifico y es aplicable desde que el empleado cumple 65 anos. Este plan requiere 30 anos de servicio con derecho a jubilacion
y desde 2007 y en adelante, es financiado por la compania. Debido al cambio de financiamiento, el plan se presenta como un
plan sin financiamiento en 2007. Los efectos transitorios de los cambios en los supuestos relacionados con el plan cerrado del
Fondo de Pensiones en el Servicio Publico de Noruega se amortizan durante 9 anos. El efecto anual es NOK 169 100. Esto se
basa sobre el periodo promedio restante con derecho a jubilacién, para los 7 empleados cubiertos por este plan.

Supuestos | Los siguientes supuestos fueron utilizados para calcular los costos y pasivos de pensiones del afio actual:

2007 2006
Tasa de descuento 4.5 % 4.5 %
Tasa de retorno esperada 55% 55 %
Regulacion de sueldo 4,5% 4,5 %
Regulacion de pensiones 2,0% 2,0 %
Regulacion de tasa base 4,0 % 4,0 %
Rotacion de personal 50% 5,0%
Costos de pensiones Financiados No Financiados 2007 2006
Valor presente neto de las ganancias de pensiones del ano actual 2 874 121 2 995 3427
Tasa de Interés y costos administrativos, | ..., 10T e e, LA - -1
Costos brutos de pensiones ... 3671 . 121 3792 .. 4293
Retornos sobre activos del plan de pensiones (764) (764) (702)
Amortizacién de costos de servicios pasados y resultado 154 (987) (833) 349
Costos de administracion 73 - 73
Costo de seguridad social devengado 444 (122) 322 555
COSTOS DE PENSIONES NETOS 3578 -988 2 590 4 495
Pasivos por pensiones Financiados No Financiados 2007 2006

Pasivos por pensiones
Activos del plan de pensiones

Costo de servicio pasado (677) - (677) (846)
Resultados actuariales no reconocidos (1122) 2 (1 120) (1 929)
Costo de seguridad social 428 17 445 512
PASIVOS DE PENSIONES NETOS 3561 138 3700 4211
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NOTA 8
IMPUESTO A LA RENTA TAX

2007 2006
Utilidad antes de impuesto -106 295 -34 308
Diferencias permanentes 436 1 362
T .....~07 S -
O O O oo o S 105372 =i
Tasa de impuesto 28 % 28 %
Impuesto pagadero 0 (0]
Cambios en activos de impuestos diferidos capitalizados 0 0
Cambios en pasivos de impuestos diferidos capitalizados 0 0
GASTOS DE IMPUESTOS DE ESTE ANO 0 0

2007 2006
Activo fijo -202 -330
Pensiones -3 699 -3084
Inversiones financieras 5177
Pérdida de impuestos transferida -239 799 -134 427
Diferencias temporales al 31 de diciembre 238523 137 841
Tasa de impuestos 28 % 28 %

ACTIVOS DE IMPUESTOS DIFERIDOS 31 DICIEMBRE 07 - -

Los activos de impuestos diferidos se reconocen sobre la base de una expectativa acerca de utilidades tributables futuras. Sobre la
base de operaciones de Statkraft Norfund Power Invest AS, los ingresos futuros en general no seran tributables. Por consiguiente,
los activos de impuestos diferidos no pueden ser utilizados en 2007 y no han sido reconocidos en el balance de la compania.

NOTA 9
COMPANIAS SUBSIDIARIAS

Las siguientes compaiias subsidiarias se incluyen en los estados financieros consolidados:

Fecha de Oficina Pais de Operaciones Compaiifa Particip. con  Particip.
Compaiifa establecimiento  Comercial Registro Principales Matriz Derecho a Voto Propietaria

Statkraft Norfund
SN Power Holding AS 27 mayo 03 Oslo Noruega Inversiones Power Invest AS 100 % 100 %

Las acciones en las subsidiarias se registran de acuerdo con el método de costo en el balance de Statkraft Norfund Power Invest
AS. El capital pagado a SN Power Holding AS fue NOK 3 529 750 al 31 de diciembre de 2007.
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NOTA 10
GARANTIAS, EFECTIVO Y EQUIVALENTES, ETC. Participacion
Nimero de  Propietaria y con
Garantias | Las garantias para proyectos totalmente nuevos en construccién ascienden a 27 MUSD, equivalentes a Accionistas 31 diciembre 07 Acciones Derecho a Voto
145 MNOK con fecha de cierre el 31 de diciembre de 2007. Otras garantias ascienden a 18 MUSD, equivalentes de
Statkraft AS 10 262 500 50 %
94 MNOK.
Norfund 10 262 500 50 %
TOTAL 20 525 000 100 %
Efectivo y equivalentes 2007 2006 No se pagaré ningun dividendo en 2007.
Efectivo disponible y en el banco 258 095 386 576
Depésitos bancarios restringidos - impuesto de retencion empleados 1581 952 NOTA 12
EFECTIVO Y EQUIVALENTES 31 DICIEMBRE 07 259 677 387 528 TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
2007 2006
NOTA 11 Documentos por cobrar de corto plazo inter-companias
CAPITAL ACCIONARIO, INFORMACION DE ACCIONISTAS Y CONTRATOS DE COBERTURA EN FX el FEnr ol g 70 444 A2 g
SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 6 292 2 225
Caital Pri 0 Total Himal Power Ltd. 548 3678
-apita rima | Yo _tota SN Power Peru Holding S.R.L 651 5517
Accionario de emisién Patrimonio Patrimonio - L
Empresa de Generacion Eléctrica Cahua S.A. 277 111
SN P Chile | i Eléctri Ltda. 2713 7 042
Capital al 1° enero 07 852 507 852507 142 872 1562 142 owerniie fnversiones tlectricas Lida
Aumento de capital 675 000 675 000 - 1 350 000 TOTAL 80 925 31122
Aumento de capital no registrado al 31 diciembre O7* 524 993 524 993 - 1 049 986
Efectos en conversion de moneda extranjera sobre coberturas en FX - - 8 927 8 927 2007 2006
Resultado neto de este afo = = -106 296 -106 296 Cuentas por pagar de corto plazo Inter-compaiias
CAPITAL 31 DICIEMBRE 07 2052500 2052500 240 241 3 864 759 SN Fower Halding A5 8291 0
TOTAL 8 291 0

* El aumento de capital no registrado se registré en el registro de empresas Comerciales el 7 de enero de 2008.

El valor nominal por accion es NOK 100. Todas las acciones emitidas tienen derechos de voto iguales y el mismo derecho a
dividendos.

Contratos de cobertura en FX | Statkraft Norfund Power Invest AS hace uso de intercambio de moneda y contratos a futuro para
cubrir (hedge) parte de la exposicion de moneda relacionada con la inversion en subsidiarias y companias relacionadas de SN
Power Group. Los contratos en moneda se valorizan al valor equitativo sobre la base del elemento al contado de los contratos y
se registran como cobertura (hedging). Por lo tanto, las variaciones en el valor de los contratos debido a variaciones en el tipo
de cambio no se registran en el estado financiero sino directamente en otro patrimonio.

Los elementos de interés de los contratos son separados y cargados al estado de resultados. En 2007 éste ascendié a NOK

7 817.

Contratos de cobertura en FX 31 diciembre 06 3570
Contratos de cobertura en FX 31 diclembre O7 e e -19 419
Movimiento en valores de mercado en contratos en FX en 2007 -22 989
Contratos realizados en 2007 31915

Registrado en otro patrimonio
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INFORME DE LOS AUDITORES

ERNST & YOUNG

A la Sesion General Anual de
Statkraft Norfund Power Invest AS

Informe de los Auditores para 2007

Hemos auditado los estados financieros anuales de Statkraft Norfund Power Invest AS al 31 de diciembre de 2007, que
presentan una pérdida de NOK 106.295.000 para la Compaiia Matriz y una utilidad de NOK 280.493.000 para el grupo.
También hemos auditado el informe del Directorio con respecto a los estados financieros, el supuesto de una empresa
en marcha y la propuesta para la cobertura de la pérdida. Los estados financieros comprenden el balance general, el
estado de resultados y flujos de caja, el estado de cambios en el capital y las notas correspondientes. Para preparar
los estados financieros de la Compania Matriz, se ha aplicado las NIIF simplificadas, de acuerdo con la Ley §3-9 de
Contabilidad de Noruega. Para preparar los estados financieros del Grupo se ha aplicado las NIIF adoptadas por la Unién
Europea. Estos estados financieros y el informe del Directorio son de responsabilidad del Directorio de la Compania y
del Director Ejecutivo (CEO). Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros y sobre
otra informacion, de acuerdo con los requerimientos de la Ley de Noruega sobre Auditoria y Auditores.

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las leyes, los reglamentos y las normas y practicas de auditoria gene-
ralmente aceptados en Noruega, incluidas las normas de auditoria adoptadas por el Instituto de Contadores Publicos
de Noruega. Estas normas de auditoria requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener seguridad
razonable acerca de que los estados financieros no tienen errores importantes. Una auditoria incluye examinar, con base
en pruebas, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria incluye
también la evaluacion de los principios de contabilidad usados y las estimaciones mas importantes efectuadas por la
administracion, asi como la evaluacion de la presentacion global de los estados financieros. En la medida que la ley
y las normas de auditoria lo requieran, una auditoria también incluye una revisién de la administracion de los asuntos
financieros de la Compania y sus sistemas de control internos y de contabilidad. Consideramos que nuestra auditoria
proporciona una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinién:

- Los estados financieros de la Compania Matriz han sido preparados de acuerdo con las leyes y los reglamentos y
presentan en forma justa, en todos los aspectos importantes, la posicién financiera de la Compaiiia al 31 de diciembre
de 2007,y los resultados de las operaciones y flujos de caja y los cambios en el capital para el afno terminado a esa
fecha, de acuerdo con las NIIF simplificadas, de la Ley de Contabilidad de Noruega §3-9.

- Los estados financieros del Grupo se preparan de acuerdo con las leyes y normas y representan en forma justa, en
todos los aspectos importantes, la posicion del Grupo al 31 de diciembre de 2007, y los resultados de sus opera-
ciones y sus flujos de caja y los cambios en el capital para el ano terminado a esa fecha, de acuerdo con las NIIF,
segln lo adoptado por la Unién Europea.

- La administracion de la Compaiia ha cumplido su deber de registrar y documentar correctamente la informacion
contable de la Compaiiia, segun lo requerido por la ley y la practica de teneduria de libros generalmente aceptada
en Noruega.

- La informacién contenida en el informe del Directorio con respecto a los estados financieros, el supuesto de empresa
en funcionamiento y la propuesta de cobertura de la pérdida es consistente con los estados financieros y cumple
con la ley y la reglamentacion.

Oslo, 22 de abril 2008

ERNST & YOUNG AS

Olve Gravrak

Contador Publico Autorizado del Estado (Noruega)

(firma)

Nota: La traduccién al inglés ha sido preparada sélo para fines de informacion






