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Analisis Razonado (IFRS)
Eléctrica Puntilla S.A. y Subsidiaria

Analisis del Periodo

Los resultados de la sociedad presentan al finalizar el ejercicio 2012 una ganancia de M$
10.015.923, un 8,25% mayor a la ganancia registrada al cierre del ejercicio anterior.

Estado de Resultado por Funcion al 31 de Diciembre de 2012 y 2011
Expresado en miles de pesos chilenos (M$)

ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION 01/01/2012 01/01/2011 Variacion Variacion
31/12/2012 31/12/2011 M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 17.753.640 17.065.843 687.797 4,03%
Costo de ventas (5.988.962) (5.633.352) (355.610) 6,31%
Ganancia bruta 11.764.678 11.432.491 332.187 2,91%
Gasto de administracién (1.667.510) (1.696.765) 29.255 (1,72%)
Resultados de Operacion 10.097.168 9.735.726 361.442 3,71%
EBITDA 11.422.282 11.051.343 370.939 3,36%
Otras ganancias (pérdidas) (2.123) (910.746) 908.623 99,77%
Otros gastos, por funcion (5.919) (39.877) 33.958 (85,16%)
Ingresos financieros 2.414.289 2.334.717 79.572 3,41%
Costos financieros (1.730.678) (1.654.471) (76.207) 4,61%
Resultado por unidades de reajuste 909.793 1.486.266 (576.473) (38,79%)
Ganancia, antes de impuestos 11.682.530 10.951.615 730.915 6,67%
Gasto por impuestos a las ganancias (1.666.607) (1.699.344) 32.737 (1,93%)
Ganancia procedente de operaciones

continuadas 10.015.923 9.252.271 763.652 8,25%
Ganancia 10.015.923 9.252.271 763.652 8,25%

Ganancias por accion
Ganancia por accion basica

Ganancia por accién basica en operaciones
continuadas 191,38 176,79 14,59 8,25%

Ganancia por accion basica 191,38 176,79 14,59 8,25%

Las ventas a su vez alcanzaron M$ 17.753.640 en el ejercicio 2012, un 4,03% mayores a las
ventas del ejercicio anterior, con una disminucién en el precio promedio (neto de compras de
energia) por KWh vendido de un 4,4% y un aumento en los GWh generados de un 6,8%.

Las ventas fisicas totales en el ejercicio 2012 alcanzaron 214,7 GWh (201,1 GWh en el ejercicio
2011) y se divide en:

Central Puntilla 119,4 GWh (120,7 GWh en 2011)
Central Florida 86,7 GWh (74,3 GWh en 2011)
Rincon y Eyzaguirre 8,6 GWh (6,1 GWh en 2011)
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En relacién a los costos de ventas, estos presentan un incremento de un 6,31% equivalente a
M$ 355.610. El detalle de los costos de venta para los presentes ejercicios comparados es el
siguiente:

Déficit de energia y potencia (CDEC-SIC) 1.936.457 1.568.760 367 697 23 44%
Sueldos y salarios 778.681 741.588 37.093 5,00%
Depreciaciones 1.076.253 1.068.355 7.898 0,74%
Amortizaciones 226.109 226.109 - 0,00%
Gastos de mantencion 840.614 830.541 10.073 1,21%
Seguros 248.598 245.018 3.580 1,46%
Arriendo Terreno Central Florida 575.276 556.439 18.837 3,39%
Otros costos de ventas 306.974 396.542 (89.568) (22,59%)
Costo de ventas 5.988.962 5.633.352 355.610 6,31%

La reduccion de los gastos de administracion en M$29.255 respecto del ejercicio anterior se
debe a las siguientes variaciones: una disminucién en asesorias por menores gastos de
estudios de nuevos negocios en M$79.010, como también por una disminuciéon en gastos de
incobrabilidad por M$108.998. Estas disminuciones se vieron contrarrestadas por mayores
costos en sueldos y salarios, generados por el pago de indemnizaciones por M$ 60.480, y
ademas por el mayor pago de patente comercial durante el 2012 por M$89.257. El detalle es el
siguiente:

Concepto 31/12/2012 31/12/2011 Variacion Variacion
M$ M$ M$ %

Sueldos y salarios 631.949 588.944 43.005 7,30%
Amortizaciones 22.752 21.154 1.598 7,55%
Asesorias 283.432 346.558 (63.126) (18,22%)
Patentes y Contribuciones 391.163 301.906 89.257 29,56%
Otros gastos administrativos 338.214 438.203 (99.989) (22,82%)
Gastos de administracion 1.667.510 1.696.765 (29.255) (1,72%)

El EBITDA al cierre del ejercicio 2012 alcanzé a M$11.422.282, un aumento de 3,36% en
comparacion con el del ejercicio 2011, que fue de M$11.051.343, incremento que se produce
principalmente por el aumento de los ingresos de operacion.

Analisis de los principales items no operacionales

Otras ganancias (Pérdidas) por funcién, incluye esencialmente:

La variacion del valor en bolsa de 1.400.000 acciones de CMPC que Eléctrica Puntilla mantiene
en cartera, cuya disminucion en el 2012 fue de M$194.740 (disminucion de M$814.520 en el
2011).

El resultado por variacion del valor de la cartera de instrumentos financieros de renta fija fue en
el 2012 una disminucion de M$34.407 (disminucion en M$393.198 en el 2011) por diferencias
entre las tasas de inversibn devengadas en las fechas de compra de los instrumentos
financieros y las tasas de mercado vigentes al 31 de diciembre de 2012.

El item ingresos financieros en el ejercicio 2012 alcanzé M$2.414.289 que se comparan con los
M$2.334.717 al cierre del ejercicio 2011, con un incremento de 3,41%, por las mayores tasas
de los créditos otorgados a filiales (UF + 4,23% anual en 2012 versus UF + 2,91% en 2011).
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Los Gastos Financieros al cierre del ejercicio 2012, fueron M$1.730.678, superiores a los
registrados en el 2011 en M$76.207. Los gastos financieros se derivan principalmente de la
contabilizacion del leasing financiero asumido por la sociedad el 1 de octubre de 2010 y por el
arrendamiento durante 89 afos de las centrales Florida, Eyzaguirre y Rincon.

Analisis del Balance General
al 31 de Diciembre de 2012 y 2011
Expresado en miles de pesos chilenos (M$)

ACTIVOS
M$ M$ M$ %

Efectivo y equivalentes al efectivo 67.472.042  62.673.806 | 4.798.236 7,66%
Otros activos financieros, corrientes 2.485.621 | 2.669.800 | (184.179) (6,90%)
Otros activos no financieros, corrientes 18.525 181.844 | (163.319) (89,81%)
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 3.724.437 | 2.750.326 974.111 35,42%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 706.176 997.573 | (291.397) (29,21%)
Activos por impuestos corrientes 178.225 514.848  (336.623) (65,38%)
Total de activos corrientes 74.585.026 69.788.197 4.796.829 6,87%

El Efectivo y Equivalentes al efectivo alcanzé al 31 de diciembre de 2012, un total de
M$67.472.042 lo que significa un aumento de M$4.798.236 con respecto al cierre del ejercicio
anterior, con un incremento del 7,66%. Parte del efectivo y equivalente al efectivo proveniente
de las actividades de operacion fue utilizado en la adquisicién de derechos de agua para
nuevos proyectos.

Los otros activos financieros corrientes, estan constituidos por 1.400.000 acciones de C.M.P.C.
valorizadas al precio de cierre bursétil.

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes presentan un aumento de un
35,42% respecto al cierre del ejercicio anterior. El detalle de este rubro al cierre del ejercicio
2012 es el siguiente:

Concepto 31/12/2012 31/12/2011
M$ M$

CGE Distribucién S.A. 515.902 757.420
Chilectra S.A. 806.070 776.426
Empresa Nacional de Electricidad S.A. 711.074 147.602
Pacific Hydro Chile S.A. 96.626 214.001
Hidroeléctrica la Higuera S.A. 28.634 232.373
Empresa Eléctrica Guacolda S.A. 84.188 125.345
Hidroeléctrica La Confluencia S.A. 22.815 49.930
Aguas Andinas S.A. 333.068 21.819
Transelec S.A. 9.181 6.934
Empresa Eléctrica Capullo S.A. 121.394 -
Colbun S.A. - 233.083
Otros compradores del mercado spot 222.268 228.283
Deudores varios 355.476 35.800
Documentos por cobrar 466.123 -
Provision de incobrabilidad (48.382) (78.690)
Total 3.724.437 2.750.326
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El item Cuentas por Cobrar a entidades relacionadas corrientes, presenta un saldo al cierre del
ejercicio 2012 de M$706.176, con una disminucién de M$291.397 (29,21%). El saldo al 31 de
diciembre de 2012 esta constituido principalmente por dividendos provisorios por pagar,
destinados a amortizar el crédito vigente otorgado a Asociacién de Canalistas Sociedad del
Canal de Maipo.

Al cierre del ejercicio 2012, los activos corrientes totales presentan un aumento de M$4.796.829
con respecto a Diciembre 2011, lo que equivale a un aumento del 6,87%.

ACTIVOS

Activos no corrientes 31/12/2012 | 31/12/2011 | Variacién | Variacion
joteseTn SRR SR | vegen | Vetesen
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 4.770.950 | 10.363.841  (5.592.891) (53,97%)
Activos intangibles distintos de la plusvalia 18.573.962 | 17.241.409 1.332.553 7,73%
Propiedades, planta y equipo 28.690.178 | 28.156.081 534.097 1,90%
Activos por impuestos diferidos 1.296.118 544.848 751.270 137,89%
Total de activos no corrientes 53.331.208 56.306.179 (2.974.971) (5,28%)
Total de activos 127.916.234 126.094.376  1.821.858 1,44%

El item Cuentas por Cobrar a entidades relacionadas no corriente, presenta un saldo al cierre
del 2012 de M$4.770.950, con una disminucién de M$5.592.891 con respecto al 2011 (53,97%)
y que esta constituido esencialmente por el saldo pendiente a mas de un afo plazo de los
préstamos otorgados a las sociedades relacionadas Asociacion de Canalistas Sociedad del
Canal de Maipo y la Fundacién San Carlos de Maipo, quien durante el ejercicio 2012 ha
saldado dicho crédito.

Activos Intangibles distintos de la Plusvalia, corresponde al valor presente del derecho de
fuerza motriz para generar con las aguas dentro de la red de canales de la Asociacion de
Canalistas Sociedad del Canal de Maipo, en los puntos donde se encuentran las centrales
Florida, Eyzaguirre y Rincén, y que estan otorgados por Asociacion de Canalistas Sociedad del
Canal de Maipo hasta el afio 2099, conjuntamente con el arrendamiento de dichas centrales por
igual plazo.

También se incluyen los derechos no consuntivos con que cuenta la sociedad, para generar en
la Central Puntilla y en la futura Central Itata.

Este item de activos intangibles al 31 de diciembre del 2012 presenta un saldo de
M$18.573.962, con un aumento de M$1.332.553 respecto al cierre del ejercicio anterior, debido
principalmente, a la adquisicion de derechos de agua destinados a la futura central ltata.

La cuenta de Propiedades, Plantas y Equipos, neto registré un saldo de M$28.690.178, con un
aumento de M$534.097 con respecto al 2011 con un 1,9% de variaciéon. Estos activos se
refieren a las Centrales Puntilla, Florida, Eyzaguirre y Rincon. Este item ademas incluye
desembolsos por los nuevos proyectos de inversion que esta ejecutando la Compania.
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Pasivos Corrientes y No Corrientes

PASIVOS

Otros pasivos financieros, corrientes 4. 065 4 065 0%
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 740.164 701.967 38.197 5,44%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 965.429 1.079.671 (114.242) (10,58%)
Otras provisiones a corto plazo 533.797 100.167 433.630 432,91%
Provisiones por beneficios a los empleados, corrientes 162.978 169.237 (6.259) (3,70%)
Otros pasivos no financieros, corrientes 319.742 224.370 95.372 42.51%
Pasivos corrientes totales 2.726.175 2.275.412 450.763 19,81%

M$ M$ IE %

Cuentas por pagar a entidades relacionadas, no corrientes | 33.889.373 | 33.103.512 785.861 2,37%
Pasivo por impuestos diferidos 79.447 72.019 7.428 10,31%
Provisiones por beneficios a los empleados, no corrientes 14.586 13.171 1.415 10,74%
Total de pasivos no corrientes 33.983.406 33.188.702 794.704 2,39%
Total Pasivos 36.709.581 35.464.114  1.245.467 3,51%

Los Pasivos Corrientes alcanzaron a M$2.726.175 con un aumento de un 19,81% respecto del
ejercicio 2011.

El detalle de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar al 31 de diciembre
2012y 2011 es el siguiente:

Concepto 31/12/2012 | 31/12/2011
M$ M$

Proveedores 121.578 110.087
Impuesto al valor agregado por pagar 274.239 231.205
Pagos provisionales mensuales por pagar 305.542 311.679
Leyes sociales y sueldos por pagar 38.805 48.901
Otros acreedores comerciales - 95
Total 740.164 701.967

Pasivos No Corrientes:

Las cuentas por Pagar a entidades relacionadas no corrientes, ascienden a M$33.889.373 (una
variacion de 2,37%) y que corresponde al valor presente del contrato de arrendamiento de largo
plazo con la Asociacion de Canalistas Sociedad del Canal de Maipo, sobre las instalaciones de
la central Florida. Eyzaguirre y Rincon asi como los derechos de generacion de fuerza motriz
sobre las aguas que circulan por la red de dicha asociacién por un plazo de 89 afnos.
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PATRIMONIO
Capital emitido 84.088.114 | 84.088.114 0,00%
Ganancias acumuladas 9.134.350 8.558.458 575.892 6,73%
Otras reservas (2.016.310) | (2.016.310) - 0,00%
Patrimonio atribuible a los propietarios de la
controladora 91.206.154 90.630.262 575.892 0,64%
Participaciones no controladoras 499 - 499 0,00%
Patrimonio total 91.206.653  90.630.262 576.391 0,64%
Total de patrimonio y pasivos 127.916.234  126.094.376 1.821.858 1,44%

Patrimonio: La sociedad alcanz6 al 31 de diciembre de 2012, un Patrimonio neto de
M$91.206.653, con una variacion positiva de 0,64% respecto del cierre del ejercicio anterior que
se explica principalmente por el aumento del resultado del ejercicio y el reconocimiento de los
dividendos definitivos por pagar con cargo a los resultados del ejercicio 2011, ademas del

dividendo provisorio de 2012.
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Indicadores

A continuacion se presenta un cuadro comparativo de ciertos indices financieros. Los
indicadores financieros de balance son calculados a la fecha que se indica y los del estado de
resultados consideran el resultado acumulado a la fecha indicada.

indices Financieros

T R

Capital de Trabajo

Activo Corriente - Pasivo Corriente MM$ 71.859 67.513
Liquidez Corriente

Activo Corriente / Pasivo Corriente Veces 27,36 30,67
Razén Acida

(Act.Corriente — Inventarios — Pagos Anticipados) / Pas. Corriente Veces 27,35 30,59
Razon de Endeudamiento

(Pasivos Corrientes + Pas. No Corrientes) / Total Patrimonio Neto Veces 0,40 0,39
Deuda Corto Plazo (%)

Pasivos Corrientes / Total Pasivo % 7,43% 6,42%
Deuda Largo Plazo (%)

Pas. no Corrientes / Total Pasivos % 92,57% 93,58%
Cobertura Gastos Financieros

(Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos + Gto Fin.)/Gto Fin. Veces 7,75 7,62
Rentabilidad patrimonial (%)

Ganancia (Pérdida) después de imptos / Patrimonio Neto Promedio % 11,02% 10,25%
Rentabilidad del Activo (%)

Ganancia (Pérdidas) después de impto / Total Activo Promedio % 7,89% 7,42%
Rendimientos Activos Operacionales (%)

Resultado de Operacién / Prop., Planta y Equipo Neto (Promedio) Y% 21,79% 21,44%
EV (Valor de la Empresa)

Valor Bursatil + Pasivo Total - Efectivo y equivalentes al efectivo MM$ 131.476

ROE (Rentabilidad sobre el Patrimonio)

Utilidad / Patrimonio Neto % 10,98% 10,21%

* Patrimonio Promedio: Patrimonio inicial del periodo mas el patrimonio final dividido por dos.

* Total Activo Promedio: Total activo inicial del periodo mas el activo final del periodo dividido
por dos.

* Activos Operacionales Promedio: Total de Propiedad, planta y equipo (incluidos los activos
intangibles distintos de la plusvalia) al inicio del periodo mas el total de Propiedad, planta y
equipo a fin del periodo dividido por dos.
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Analisis del Flujo de Efectivo

| Flujo de Efectivo Método Indirecto(M$) | dic-12 | dic-11 _____Variacién
De la Operacion 11.052.841 10.092.948 959.893
De Inversién 3.156.291 4.591.297 (1.435.006)
De Financiamiento (9.410.896) (7.364.687) (2.046.209)
Flujo Neto del Periodo 4.798.236 7.319.558 (2.521.322)

El flujo neto de las actividades de operacién arrojé al cierre del ejercicio 2012 un monto de
M$11.052.841, explicado esencialmente por el resultado de las actividades de generaciéon
durante el periodo.

Las actividades de Inversion generaron flujos positivos de efectivo que alcanzaron los
M$3.156.291 a diciembre 2012, explicados por los cobros a sociedades relacionadas menos la
adquisiciéon de Activos Fijos e Intangibles, donde la principal adquisicién fue los derechos de
agua para la futura Central ltata.

El flujo de efectivo utilizado en actividades de financiamiento alcanzé6 M$9.410.896, de los
cuales M$9.386.439 fueron destinados al pago de dividendos.

Analisis del Entorno y Riesgos

Empresa Eléctrica Puntilla S.A. es una empresa generadora, cuyo parque de produccion
alcanza una potencia instalada de 50 MW, conformada s6lo por unidades hidraulicas de
pasada, en la cuenca del rio Maipo. Opera en el Sistema Interconectado Central (SIC), donde
representa cerca de 0,5% del mercado.

La politica comercial de la compafia busca maximizar los beneficios de su negocio eléctrico,
administrando sus riesgos de acuerdo con la realidad del mercado y la industria. Para estos
efectos se consideran, entre otros factores, el nivel de contratacién, y la volatilidad hidrologica
del rio Maipo.

El ano 2010 comenzé el suministro de Eléctrica Puntilla S.A. a la empresa distribuidora CGE
Distribucion, contrato adjudicado el afno 2009 en el proceso de licitacion respectivo. El
suministro de energia eléctrica a dicha empresa durante el 2012 fue de 76,7 GWh (72,4 GWh
el 2011).

Considerando el compromiso anterior y las inyecciones de Eléctrica Puntilla S.A. el ano 2012,
esta empresa present6 excedentes de energia de 51,3 GWh que fueron comercializados en el
mercado spot, mediante la venta de dichos excedentes a generadores deficitarios en los
balances mensuales de transferencias de energia elaborados por el CDEC respectivo.
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Plan de Crecimiento y Acciones de Largo Plazo

Eléctrica Puntilla S.A. tiene como estrategia aumentar su capacidad instalada manteniendo su
vocacion hidroeléctrica, se encuentra explorando otros medios de generacion, tales como
eolica, solar y otras alternativas que utilizan biomasa como combustible.

La Sociedad tiene importantes avances en dos minicentrales dentro de la red de canales con
2,31 MW de potencia, una generacién media anual de 23,84 GW. Asi mismo tiene un proyecto
hidraulico en la VIII regiéon en estudio de impacto ambiental, con una potencia de 21 MW y
97,26 GWh anuales de generacion.

Clasificacion de Riesgo

En diciembre de 2010, Humphreys Clasificador de Riesgo, subi6 la clasificacion de Eléctrica
Puntilla S.A. de “AA-" a “AA”, con motivo de la incorporacion de las Centrales Florida,
Eyzaguirre, Rincén a los activos de la Sociedad. Al cierre del ejercicio 2012, Electrica puntilla
S.A. no ha solicitado la actualizacion de la clasificacion indicada.

Politica Medioambiental y desarrollo con la Comunidad

Eléctrica Puntilla S.A. dedicada principalmente a la generacion de energia mediante centrales
hidraulicas de pasada, contribuyendo a satisfacer la creciente demanda de electricidad en el
pais con energia limpia y renovable.

Eléctrica Puntilla S.A. se compromete con mantener los mejores estandares de operacion,
asegurando el cuidado y respeto del medio ambiente y cumpliendo con lugares de trabajo
seguros y saludables, utilizando para ello un sistema de gestion integrado basado en el
mejoramiento continuo de sus procesos.

La Proteccién del Medio Ambiente, la Prevencion de Riesgos y Salud laboral son una
responsabilidad y obligacién en la toma de decisiones para el desarrollo de todas nuestras
actividades.

En relacién al desarrollo de nuevos Proyectos en estudio, la sociedad ha puesto énfasis en su
integracion con la comunidad en los sectores donde hoy tiene proyectos en estudio.
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Riesgos Financieros

Son aquellos riesgos ligados a la imposibilidad de realizar transacciones o al incumplimiento de
obligaciones procedentes de las actividades por falta de fondos, como también las variaciones
de tasa de interés, tipos de cambios, quiebra de contraparte u otras variables financieras de
mercado que puedan afectar patrimonialmente a Eléctrica Puntilla S.A.

a) Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio, viene dado principalmente por obligaciones por pasivos en moneda
extranjera y/o pagos que se deben realizar en moneda distintas al peso chileno y que resulten
distintas al flujo de ingresos y costos que presenta este negocio. La empresa sélo se ve
expuesta a este riesgo de manera muy puntal y de ser necesario utiliza forwards de tipo de
cambio para mitigarlo.

b) Riesgo de tasa de interés

El objetivo de la gestién de este riesgo es eliminar la volatilidad que se pueda producir en la
estructura de financiamiento, por una tasa de interés variable. La sociedad no tiene pasivos a
tasa de interés variable por lo tanto no existe este riesgo, y consecuentemente no hay analisis
de sensibilidad sobre este riesgo.

c) Riesgo de crédito

La empresa se ve expuesta a este riesgo derivado de la posibilidad de que una contraparte falle
en el cumplimiento de sus obligaciones contractuales y produzca una pérdida econémica o
financiera.

Cuentas por cobrar Comerciales:

Historicamente todas las contrapartes con las que Eléctrica Puntilla S.A. ha mantenido
compromisos de entrega de energia son empresas de primer nivel, y cuyos contratos exigen
que los pagos sean oportunos, y su no cumplimiento seria una causal de término de contrato.
Adicionalmente, la empresa vende energia al sistema CDEC-SIC, que tiene un estricto control
regulatorio y normativo por la autoridad, y dado el corto plazo de cobro a los clientes, hace poco
probable que se acumulen montos significativos. Al 31 de diciembre de 2012 por las dificultades
de Campanario Generacion S.A. se habia acumulado un monto de dudoso cobro por M$48.382
mas un IVA de M$1.083, cuyo neto ya habia sido provisionado como incobrable (M$ 78.690 al
31 de diciembre de 2011).

Activos de Carécter Financiero:

Con respecto a las colocaciones de excedentes de tesoreria, Eléctrica Puntilla S.A. efectua las
transacciones con entidades de elevados ratings, de modo que se minimiza el riesgo de
insolvencia de las instituciones en que se invierte. Adicionalmente, la Compania ha establecido
limites de participacién por contraparte, los que son aprobados por el Directorio de la Sociedad
y revisados periédicamente.
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Al 31 de diciembre de 2012, un 97,1% de las inversiones de excedentes de caja se encuentran
invertidas en bonos de empresa con al menos clasificacion AA- y en bancos locales y/o letras
hipotecarias. Los depésitos a plazo en bancos todos tienen clasificacion N-1+ (Al 31 de
diciembre de 2011 alcanzaba un 95,8%).

d) Riesgo de liquidez

Este riesgo esta determinado por las distintas necesidades de fondos para hacer frente a los
compromisos de inversiones y gastos del negocio, vencimientos de deuda, etc.

Eléctrica Puntilla tiene suficiente liquidez para atender todos estos requerimientos vy
adicionalmente cuenta con la generacion de caja de sus operaciones habituales, por lo tanto se
puede considerar que este riesgo esta mitigado en la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2012, Eléctrica Puntilla S.A. cuenta con excedentes de caja de
M$67.472.042, invertidos en Fondos Mutuos de renta fija con alta liquidez, en depdsitos a plazo
en Bancos de la plaza, todos transables en el mercado con facilidad y por bonos de empresas,
bancos y letras hipotecarias, todos con liquidez diaria en los remates de instrumentos de renta
fija de la bolsa de comercio (M$62.673.806 al 31 de diciembre de 2011).
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