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Estados Financieros Consolidados — Sociedad Austral de Electricidad S.A.
Al 30 de junio de 2018

Analisis Razonado

Analisis del Estado de Situacion Financiera.

Jun-18 Dic-17 Diferencia | Variacion
MM$ MM$ MM$ %

Activos corrientes 141.128 154.058 (12.930) (8%)
Activos no corrientes 791.972 759.142 32.830 4%
Total activos 933.100| 913.200 19.900 2%
Pasivos corrientes 293.033 283.079 9.954 4%
Pasivos no corrientes 207.048 201.407 5.641 3%
Patrimonio 433.019 428.714 4.305 1%
Total pasivos y patrimonio 933.100 913.200 19.900 2%

1) Activos

Este rubro presenta un aumento de MM$19.900 respecto de diciembre de 2017,
explicado por un aumento en los Activos no corrientes de MM$32.830 y una
disminucion en los Activos corrientes de MM$12.930

La variacion negativa del item de Activos corrientes, es originada por:

a) Disminucion en Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar
(MM$14.852), principalmente por reliquidaciones y cobro de diferencias con el
Sistema Eléctrico y/o clientes (pendientes a diciembre 2017), cuya forma de
cancelacién y monto fueron instruidas a través de decretos emitidos por el
Regulador Eléctrico. Estos ajustes persiguen equiparar los precios de las tarifas
del cliente residencial a nivel nacional o bien premiar a sectores con generacion
instalada.

b) Disminuciéon en Cuentas por cobrar a entidades relacionadas (MM$6.599),

principalmente por pago de préstamos en cuenta corriente a relacionada

Sagesa S.A. y Frontel ademas de materiales y costo de personas por cobrar a

Frontel.
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Lo anterior, compensado parcialmente por:

a) Aumento de Efectivo y equivalentes al efectivo (MM$5.563) principalmente por
pagos de Cuentas por cobrar e ingresos operacionales netos del periodo, aporte
de capital a relacionada (Eletrans) en 2017 que no se repiti6 en 2018,
compensado parcialmente con menores créditos solicitados a entidades
financieras.

b) Aumento de Inventarios corrientes (MM$1.634), principalmente en materiales
destinados a la operacion, mantenimiento y especialmente inversiones en el
Sistema Eléctrico.

c) Aumento de Otros activos financieros corrientes (MM$1.591) principalmente por
un contrato forward de Saesa para cobertura de crédito en ddlares de corto
plazo.

La variacibn positiva que presentan los Activos no corrientes se explica
principalmente por un aumento en Propiedades, planta y equipo (MM$31.137)
debido a la construccion de nuevas lineas, redes y subestaciones, destinadas a
satisfacer las necesidades de crecimiento de energia y clientes, disminuido en parte
por la depreciacién del periodo.

Pasivos

Los Pasivos presentan un aumento de MM$15.595 respecto de diciembre de 2017,
explicado por un aumento en los Pasivos corrientes de MM$9.954 y un aumento en
los Pasivos no corrientes de MM$5.641.

La variacién positiva que presentan los Pasivos corrientes se explica en su mayoria
por un aumento en Cuentas por pagar a entidades relacionadas (MM$21.394), por
mayores préstamos en cuenta corriente recibidos de Inversiones Eléctricas del Sur
S.A., principalmente para inversiones en activo fijo.

Lo anterior, compensado parcialmente por:

a) Disminucion en Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
(MM$12.046), principalmente por mayor cantidad de facturas de proveedores
gue terminaron el ciclo de compra, ademas de reliquidaciones con el Sistema
Eléctrico (pendientes a diciembre 2017), por diferencias que persiguen
equiparar las tarifas de energia del cliente a nivel nacional.

b) Disminucion en Provisiones corrientes por beneficios a los empleados
(MM$1.745), por liquidacion de beneficios anuales del afio 2017.
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c) Disminucién en Pasivos por impuestos corrientes (MM$642), principalmente
por disminucién de IVA débito fiscal.

El aumento de los Pasivos no corrientes se explica por:

a) Aumento en Pasivos por impuestos diferidos (MM$5.386), principalmente
debido a mayores diferencias temporales originadas por la comparacion entre
depreciacion tributaria (acelerada) y financiera que afectan a Propiedades,
planta y equipo.

3) Patrimonio

Este rubro presenta un aumento de MM$4.305 respecto de diciembre de 2017,
principalmente por el resultado del periodo (MM$17.247) y por ajuste de conversion
de las filiales SGA, STN, STC, SATT y relacionadas Eletrans S.A., Eletrans Il S.A.
y Eletrans lll S.A. (MM$2.719); compensado parcialmente por derivados de flujo de
caja perteneciente a Eletrans S.A., Eletrans Il S.A., y filial SATT (MM$387); y
provisién de dividendo minimo y pago de dividendos por (MM$15.761).
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Principales Indicadores:

| Unidad | Jun-18 | Dic-17 | var. % |

Liquidez Liquidez corriente (1) Veces 0,48 0,54 | (11,50%)
Razon &cida (2) Veces 0,4 0,5 (13,3%)
Endeudamiento | peyda / Patrimonio neto (3) Veces 1,2 1,1 2,2%
Cobertura gastos financieros (4) Veces 8,4 9,1 (8,5%)
g:gggigén Deuda CP / Deuda total (5) % 58,6% |  58,4% 0,3%
Deuda LP / Deuda total (6) % 41,4% 41,6% (0,4%)
Actividad Inversiones en activo fijo (al cierre de cada periodo) MM$ 34.738 80.677 | (56,9%)
Rotacion de inventarios (7) Veces 53 6,7 | (20,5%)
Permanencia de inventarios (8) Dias 68 55 25,4%
Rotacién de cuentas por cobrar (9) Dias 67,3 77,1 | (12,7%)
Financiero Ebitda (12 meses moviles) (10) MM$ 79.784 78.135 2,1%
Rentabilidad Rentabilidad del patrimonio (anualizado) (11) % 8,01% 8,48% | (5,6%)
Rentabilidad del activo (anualizado) (12) % 3,74% 4,14% (9,7%)
Rendimiento activos operacionales (anualizado) (13) % 10,12% 12,03% | (15,9%)
Utilidad por accion (14) $ 0,0019 0,0039 | (51,5%)
Formulas:
Q) Liquidez Corriente:

Activos Corrientes

Pasivos Corrientes

) Razon Acida:

Activos Corrientes—Inventarios Corrientes

Pasivos Corrientes
?3) Deuda / Patrimonio:

Pasivos Corrientes + Pasivos No Corrientes

Total Patrimonio

(4) Cobertura Gastos Financieros:

Resultado Bruto de Explotacion™

Costos Financieros

* Corresponde al presentado, en el Andlisis del Estado de Ganancia (Pérdida) de este Andlisis Razonado.

5) Deuda CP / Deuda Total:

Pasivos Corrientes

Pasivos Corrientes + Pasivos No Corrientes

(6) Deuda LP / Deuda Total:
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Pasivos No Corrientes

Pasivos Corrientes + Pasivos No Corrientes
(@) Rotacién de Inventarios:

_ Inversion Total *=* 366 dias
(Inventarios Corrientes actual+ Inventarios Corrientes afio anterior) / 2 X dias acum. afio

* *Considera inversiones propias e inversiones con subsidios.

8) Permanencia de Inventarios:
1
= Rotacion de Inventarios X 366
9) Rotacién Cuentas por Cobrar:
Deudores Comerciales v Otras Cuentas por Cobrar Corrientes .
- — — X dias periodo
(Ingreso de Actividades Ordinarias + Otros Ingreses, por Naturaleza) x 1,19
infarmado

(10) Ebitda (12 meses moviles):

= Corresponde al Resultado Bruto de Explotacién (presentado en el Andlisis del Estado de Ganancia (Pérdida), de
este Analisis Razonado) de 12 meses mdviles.

(12) Rentabilidad del Patrimonio (anualizado):

12

m ¥ Ganancia (Pérdida)

cierre contab’

[ Patrimonio actual +Patrimaonio afio an'terior] /2

(12) Rendimiento del Activo (anualizado):

12

N mes del X Ganancia(Péerdida)

cierre contable

[ Total Activos actual +Total Activos afio anterior];’ 2

(13) Rentabilidad Activos Operacionales (anualizado) en donde PPE es Propiedades, Planta y Equipos (neto):

12

N°mes del X ResultadoBrutode la explotacion *

cierre contable

[(TDtaIPPE actual +Total PPE anterior ) ;’2]

(14) Utilidad por accion:

Utilidad Sociedad {en pesos)
Total numero de acciones
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Il. Analisis del Estado de Ganancia (Pérdida).

Gasto por beneficio a los empleados

(10.189)

(8.644)

(1.545)

Jun-18 Jun-17 Diferencia
MM$ MM$ MM$
Ingresos de explotacion 179.869 173.024 6.845 4%
Materias primas y consumibles utilizados (108.487) (109.003) 516 (0%)

18%

Otros gastos por naturaleza

(24.708)

(20.540)

(4.168)

20%

Gasto por depreciacion y amortizacion (9.724) (9.663) (61)

1) Resultado de explotacion

Resultado financiero (4.669) (5.829) 1.160 (20%)
Participacion en ganancia (pérdida) de asociadas o
contabilizadas por el método de la participacién e 33 £ 1130%
Otras ganancias (pérdidas) 744 (10) 754 (7540%)
Ganancia (pérdida) antes de impuesto 23.245 19.368 3.877 20%
Gasto por impuestos a las ganancias (5.998) (4.419) (2.579) 36%
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la 17.150 14.728 2429 16%
controladora

El Resultado de explotacién aumenté respecto al mismo periodo del afio anterior,

en MM$1.587, lo que se explica principalmente por:

a) Mayor Margen de contribucién de MM$7.361 principalmente debido a:

e Mayor margen de Distribucion (MM$2.578) mayoritariamente por incremento
en venta de energia, compensada por factores de economia de escala
(disminucién porcentual anual de la tarifa) por MM$ 655, e impacto del
aumento de la tarifa segun ultimo decreto de Distribucion con vigencia 2016
a 2020 (emitido en el segundo semestre de 2017 con efecto retroactivo a
noviembre 2016). Por otro lado, la disminucién del tipo de cambio, una de las
variables que indexa la tarifa, también impacté negativamente (compensado
parcialmente con la indexacion por IPC y CPl de Estados Unidos) en

MM$153.
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e Mayor margen en Transmision (MM$2.734), principalmente por mayores
retiros de energia de las distribuidoras Transmision Zonal y en el caso de
Transmision Nacional y Dedicada debido a incorporacion de nuevos
proyectos (linea de transmision Cabo Leones y subestacion Maria Elena). En
2018 deberia entrar en forma retroactiva (desde el 01.01.18) el nuevo decreto
de transmisién (Zonal), que implicard una nueva forma de calculo, que entre
otras no serd proporcional a la demanda de energia (como el decreto vigente),
sino que so6lo dependera del nivel de inversiones realizadas y aceptadas por
la Autoridad Regulatoria.

e Mayores Otros Ingresos por MM$2.049, principalmente por mayores ingresos
por ventas de materiales y equipos y ventas al detalle de productos y servicios
a grandes clientes y construccién de obras a terceros.

Lo anterior compensado parcialmente por:

b) Mayores Gastos del personal (MM$1.545), por incremento de dotacién e
indexacion de IPC.

c) Mayores Otros gastos por Naturaleza (MM$4.168), principalmente por aumento
del mantenimiento del Sistema Eléctrico con el objetivo de mejorar la calidad de
suministro y mayores gastos relacionados con compensaciones a clientes (a
mediados de 2017 el costo de falla a compensar a los clientes por cortes de
suministro aumento practicamente al doble) por MM$1.815 y aumento en ciclo
comercial (MM$417) que persigue fortalecer procesos de atencion, lectura y
reparto de boleta a clientes. Adicionalmente mayores provisiones de incobrables
por aumento de clientes en quiebra y cobranza judicial (MM$ 395) y aumento en
costos por construccién de obras a terceros (MM$828), entre otros.

2) Resultado Financiero

El Resultado financiero tuvo una variacién positiva de MM$1.160 (menor pérdida)
con respecto al mismo periodo del afio anterior, por:

a) Mayores ingresos por diferencia de cambio (MM$788), originado principalmente
por actualizacion de crédito en cuenta corriente en ddélares que la Sociedad
entregd a sus filiales STN, STC y SATT (que tienen moneda funcional délar),
compensado parcialmente por actualizacion de las cuentas monetarias en pesos
de las empresas con moneda funcional dolar (en términos consolidados tienen
una posicién de balance principalmente activa en pesos, la que genera pérdidas
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cuando se devalla esta moneda, que fue lo que ocurrié en el periodo enero-
junio 2018 versus mismo periodo 2017).

b) Mejores resultados financieros (MM$603), originados principalmente por
mayores saldo promedio de caja en el periodo y mayores intereses obtenidos
por préstamos con empresas relacionadas Frontel y Sagesa.

Lo anterior, compensado parcialmente por:

Mayor pérdida por unidades de reajuste de MM$229, originado por una mayor
variacion del valor de la UF en el periodo enero-junio 2018 (1,3%) versus periodo
enero-junio 2017 (1,2%) que afecta a las deudas indexadas a este tipo de moneda.

Mayores ingresos (variacion positiva) en Participacion en las ganancias de
asociadas que se contabilizan utilizando el método de la participacion MM$376,
correspondiente a las empresas Eletrans S.A. y Eletrans Il S.A. (la Ultima se
encuentran en etapa de construccién de su activo). El valor positivo se relaciona
principalmente por la entrada en operacién el segundo semestre de 2017 de la etapa
Ciruelo-Pichirropulli que generé mayores ingresos.

Resultado del periodo

La Sociedad obtuvo utilidades por MM$17.247 lo que implicé un aumento de
MM$2.298 respecto al mismo periodo del afio anterior.
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lll. Andlisis del Estado de Flujos de Efectivos Directos.

El saldo de Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo alcanzé a

Flujo de Efectivo Jun-18 Jun-17 Diferencia | Variacion
MM$ MM$ MM$ %
de la Operacién 47.003 45.457 1.546 3%
de la Inversion (41.806) (61.992) 20.186 (33%)
de Financiacion 356 14.279 (13.923) (98%)
Flujo neto del periodo 5.553 (2.256) 7.809 (346%)
Variacion en la tasa de cambio 10 11 (1) (9%)
Incremento (disminucion) 5.563 (2.245) 7.808 (348%)
Saldo Inicial 14.828 12.769 2.059 16%
Saldo Final 20.391 10.524 9.867 94%

MM$20.391, mayor en MM$9.867 respecto al mismo periodo del afio anterior.

La variacion positiva del flujo neto respecto al mismo periodo del afio anterior, se explica

principalmente por:

1)

2)

3)

Mayor flujo positivo (variacion positiva) de efectivo en Actividades de operacion,
principalmente por mayores ingresos netos (Ebitda).

Menor flujo negativo (variacién positiva) de efectivo por Actividades de inversion,
originado principalmente porque en 2017 hubo un aporte de capital a la relacionada
Eletrans que no se repitié en 2018 y menores inversiones en activo fijo.

Menor flujo positivo (variacion negativa) de efectivo en Actividades de financiacion,
principalmente menores crédito solicitados a entidades financieras.
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IV. Mercados en que participa

V.

1)

Saesa es una empresa cuya principal actividad es la distribucion de electricidad en la
zona sur del pais. Opera principalmente en la Regién de Los Rios y la Regién de Los
Lagos, junto a su filial Luz Osorno. A través de su filial Edelaysen desarrolla las
actividades de generacion, transmision y distribucion (integrada verticalmente por su
calidad de sistema no conectado al SIC), abastece de energia eléctrica principalmente
a la Region de Aisén.

A través de su filial STS, desarrolla el negocio de Transmision Zonal, Nacional y
Dedicada, que corresponde principalmente al transporte de energia desde las
generadoras con contrato de suministro a empresas distribuidoras de las regiones del
Bio Bio, Araucania, Los Rios y Los Lagos. Adicionalmente, pero en menor medida,
presta servicios en todas las especialidades relacionadas con los sistemas eléctricos
de transporte y transformacién, tales como asesorias de disefio, construccion,
mantenimiento y operacién de sistemas.

También, pero en menor escala, desarrolla el negocio de generacion con su filial SGA,
la que comercializa energia en el SIC generada por la relacionada Sagesa S.A. y a
través de contratos de suministro con generadoras para abastecer a sus clientes.

En los ultimos dos afios, la Sociedad también ha participado en licitaciones para la
construccion, operacion y mantenimiento de instalaciones de Transmision Dedicada y
Nacional. Esto através de susfiliales STN, STC, Cabo Leones (Transmisién Dedicada)
y SATT (Transmision Nacional y Dedicada).

Principales Riesgos

Los principales riesgos a los que la Sociedad y sus filiales se ven expuestas estan
relacionados con cambios en su marco Regulatorio, suministro de energia, asi como
los riesgos financieros que se explican en la Nota 4. Politica de Gestion de Riesgo de
los Estados Financieros de la Sociedad.

Riesgos Regulatorio

El mercado eléctrico es un mercado regulado, en donde existen procesos fijacion
tarifaria y de licitacion publica liderados por la Comisiéon Nacional de Energia (la
Autoridad), tanto para los segmentos de distribucion y transmision de energia, asi como
también para la generacion en los sistemas medianos.

En los procesos de fijacion tarifaria la Autoridad fija las tarifas en base a normas de
calidad de producto y operacion, derechos y obligaciones, que son necesarias para
entregar estos servicios. La Autoridad busca el 6ptimo econdmico, de operacién e
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inversion en cada sistema, cuya tarifa permita la recuperacion de la inversion inicial,
ademas de los costos necesarios para operar de acuerdo con la normativa vigente,
considerando instalaciones y una organizacion de tamafio eficiente para la prestacion
de los servicios tarificados. La Autoridad puede impulsar cambios en la Regulacion,
asi como en cada fijacion tarifaria que podrian afectar los ingresos actuales de la
Sociedad.

Cabe mencionar que las expansiones de las instalaciones de Transmision Nacional,
son determinadas por la CNE a partir de procesos de planificacion centralizada y
realizados anualmente. La construccion y explotacion de las obras requeridas se
adjudicara como resultado de un proceso de licitacion publica internacional. Las
condiciones de la remuneracion de dichos activos dependeran del tipo de obra que se
trate (obra nueva o ampliacion), aunque en ambos casos consideran que recién luego
de cinco periodos tarifarios (20 afios), desde la fecha de entrada en operacion, se
revisara el Valor de Inversion (V.l.) de dichas instalaciones como parte de un proceso
tarifario. Asi también las ampliaciones de instalaciones existentes u otras nuevas en
Transmision Zonal a partir de 2018, estdn sometidas a licitaciones publicas en donde
se fijan las tarifas para los préximos 20 afos.

A continuacion una descripcion de cada uno de ellos:

Cambio de la regulacién

El sector eléctrico se rige por una normativa, vigente desde 1982, que regula aspectos
claves de la industria tales como tarifas, capacidad de las sociedades de abastecer a
sus clientes y la calidad del suministro, entre otros.

Hasta la fecha se han emitido diversas modificaciones a la regulacion eléctrica (ver
nota N°3 punto 3.4 Marco Regulatorio de los Estados Financieros).

En general, los cambios en dicho marco regulatorio pueden constituir un riesgo para la
Sociedad y la industria eléctrica, dado que pueden afectar aspectos operacionales, sus
margenes y rentabilidad entre otros factores claves.

La Sociedad monitorea periédicamente los potenciales cambios regulatorios de modo
de adoptar oportunamente las acciones de mitigacién que se requiera.

Andlisis Razonado a los Estados Financieros Consolidados al 30 de junio de 2018
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b) Fijacién de tarifas de generacion y comercializacion en el mercado

Actualmente, un generador puede cumplir distintos roles, en forma exclusiva o de
manera simultanea, para comercializar la produccion de una central. Por una parte,
puede actuar como un generador puro, vale decir comercializar la produccion completa
de la central al mercado spot y por otra, como generador comercializador establecer
contratos de suministro con clientes no sometidos a regulacion de precios o
participando de licitaciones de suministro de electricidad para clientes regulados
impulsadas por la Comision Nacional de Energia.

Los precios para valorizar la inyeccion de energia al mercado spot, son calculados por
la Direccion de Peajes del Coordinador Eléctrico Nacional y se denomina costo
marginal horario que se obtiene en funcion de los costos variables de las unidades que
fueron despachadas en el sistema para satisfacer la demanda horaria de éste en forma
econdmica y segura. La valorizacién de potencia se realiza considerando los precios
calculados por la Comisién Nacional de Energia en fijaciones tarifarias semestrales.

Por otra parte, si el generador cuenta con contratos de suministro, este debe comprar
al mercado marginal la energia necesaria para poder satisfacer sus contratos de
suministro quien a su vez recaudara de sus clientes el valor de la energia vendida al
precio establecido en dichos contratos bilaterales de suministro.

Actualmente la relacionada Sagesa S.A. esta enfocada en la venta de su energia a la
filial SGA quien en definitiva comercializa la energia en el mercado spot en el Sistema
Interconectado Central. La energia comercializada por SGA, proviene, ademas de la
comprada a Sagesa S.A., de otros generadores del sistema con quienes mantiene
contratos de compraventa.

Para los sistemas medianos, la fijacion de tarifas de generacién es realizada cada
cuatro afios, reflejando los costos medios de generacion eficiente en la zona
correspondiente y estableciendo un plan de obras de expansién de caracter obligatorio.

Los precios determinados son incorporados a la tarifa total del cliente final. En 2015 se
publicaron las nuevas tarifas para los sistemas medianos que rigen desde noviembre
2014 a octubre 2018. A junio 2018 se encuentra en curso el proceso de fijacion de
tarifas que regira en el periodo noviembre 2018 — octubre 2022.
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Fijacion de tarifas de distribucién

Las tarifas de distribucion de electricidad (VAD) se fijan cada cuatro afios. El 24 de
agosto de 2017 se publicé el nuevo Decreto de férmulas de tarifas, que rige desde
noviembre de 2016 (en forma retroactiva) hasta octubre de 2020.

Estas tarifas son fijas, y se ajustan anualmente por un factor de economia de escala
(reconociendo las eficiencias que se producen en cada Sociedad producto del aumento
de ventas), y por una férmula de indexacion que considera variaciones mensuales de
la inflacion local (IPC), inflacién de Estados Unidos (CPI) y el tipo de cambio. Esta
fijacién implic6 un aumento en los ingresos de actividades ordinarias de la Sociedad de
aproximadamente un 1,6% para el afio 2017 (comparado con ingresos del afio 2017
sin cambio de tarifa).

Respecto de la fijacion de tarifa de Servicios Asociados al Suministro Eléctrico (SSAA),
que se realiza cada cuatro afios con ocasion del Proceso de fijacion de VAD, el 24 de
julio de 2018 se emiti6 el decreto que fija las tarifas para los proximos 4 afios. Hasta
esa fecha estuvo vigente el decreto del proceso anterior, publicado el 14 de marzo de
2014.

Cabe mencionar que en diciembre 2017 se publicé la norma técnica de calidad de
servicio en distribucién, la que establece estandares mas exigentes de duracion y
frecuencia de las interrupciones de suministro, niveles de calidad comercial, de calidad
de producto y sistemas de mediciéon y monitoreo. No obstante, gran parte de estos
estandares seran exigibles una vez su costo de implementacion se refleje en las tarifas
de distribucion. Durante el afio 2018 se espera una nueva fijacion tarifaria que permita
a las empresas costear estas nuevas exigencias.

Los riesgos relacionados con la regulacién del negocio de Distribucion son
monitoreados continuamente, en funcién de los cambios que la Autoridad introduzca
con ocasion de cada nuevo proceso tarifario, con el objeto de proteger los activos de
la Sociedad y sus filiales y rentabilidad del negocio, haciendo uso de las distintas
instancias establecidas en la Reglamentacién vigente, esto es, envio de observaciones
a la CNE, discrepancias ante el Honorable Panel de Expertos o presentaciones ante la
Contraloria General de la Republica, segun sea el caso.
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Fijacion de tarifas de Transmision Zonal

De acuerdo con la legislacion vigente corresponde determinar cada cuatro afios el valor
anual de los sistemas de Transmision Zonal (ex subtransmision), con dos afios de
diferencia respecto del célculo del VAD.

Mediante la Ley N°20.805 publicada el afio 2015, se extendi6 la aplicacion del DS N°14
gue fijaba las tarifas de transmision zonal para el periodo 2011-2014 hasta el 31 de
diciembre de 2015. Posteriormente, mediante la Ley N°20.936 se extendié nuevamente
la vigencia del DS N°14, esta vez, hasta el 31 de diciembre de 2017.

Adicionalmente, esa misma Ley establecié un nuevo marco regulatorio para el servicio
de Transmision, principalmente Zonal. En especial, se establecié un régimen tarifario
para el periodo 2018-2019, que permite establecer la valorizacién del catastro de
instalaciones existentes y cuyo proceso de calculo se inicié hacia fines del 2016 y
respecto del cual se espera que el respectivo decreto tarifario sea publicado en 2018
(este decreto es de aplicacion retroactiva desde el 1 de enero de 2018). La misma Ley
establece un régimen de revisidbn cuatrienal para establecer la valorizacion de
instalaciones, tanto para las instalaciones calificadas como Zonal como para las
instalaciones Nacionales y Dedicadas de uso de clientes regulados, aplicable desde el
afio 2020 en adelante.

Los riesgos relacionados con la regulacion del negocio de la transmision, tanto nacional
como zonal, son monitoreados continuamente, en funcién de los cambios que la
Autoridad introduzca con ocasion de cada nuevo proceso tarifario, con el objeto de
proteger los activos de la Sociedad y rentabilidad del negocio, haciendo uso de las
distintas instancias establecidas en la Reglamentacion vigente, esto es, ante la CNE,
el Honorable Panel de Expertos o la Contraloria General de la Republica, segun sea el
caso.

Contratos de suministro clientes regulados

Las empresas distribuidoras de energia eléctrica deben contar, mediante llamados de
licitacién publica, con contratos de suministro de energia que permitan abastecer a sus
clientes regulados para, a lo menos, los proximos cinco afios.

Actualmente el suministro esta respaldado por contratos de suministro como resultado
de las ultimas licitaciones de suministro realizados coordinadamente entre todas las
distribuidoras, segun las Bases Técnicas publicadas por CNE.

Cabe mencionar que la quiebra de un suministrador no pone en peligro la entrega fisica
de la energia y potencia destinada a clientes regulados, debido a los cambios legales
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introducidos mediante la Ley N° 20.805 del 2015 que permiten el traspaso de
exedentes entre distribuidoras.

Producto de la entrada en vigencia de la Ley N°20.805, durante el primer trimestre de
cada afo, la CNE solicita a todas las Distribuidoras el envio de las proyecciones de
demanda de clientes regulados. Con esa informacion, mas ajustes de la proyeccion por
parte de la Comision, esta autoridad emite un Informe de Licitaciones, determinando
los requerimientos globales de suministro eléctrico. Con esta informacion, la CNE
generd el proceso de licitacion 2017/01 (Enero 2024 — Diciembre 2043), cuya
adjudicacion se realizé en octubre 2017, por el 100% de la energia licitada. A junio
2018 no hay procesos de licitacion de energia regulada en curso.

Los ultimos resultados de las licitaciones de suministros para el abastecimiento de las
empresas distribuidoras han permitido viabilizar el desarrollo de nuevos proyectos,
incluyendo el desarrollo de proyectos de energia renovable, que permitiran disponer de
energia para cubrir los requerimientos futuros de los clientes sometidos a regulacién de
precio.

3) Abastecimiento de energia

La seguridad de abastecimiento de energia para todo el SEN se podria ver afectada en
afios futuros, si se presentaran fallas prolongadas en centrales térmicas y/o problemas
con el suministro de gas y/o problemas de sequia o limitaciones en la transmision de
energia o retraso de construccion de proyectos de generacion.

Sin embargo, estos riesgos se ven aminorados debido a que:

- Los cambios legislativos mejoraron los incentivos para la inversion en generacion
y transmision eléctrica.

- A través de las licitaciones de suministro y licitaciones de obras de transmision el
regulador aumenté la matriz energética disponible.

Aun asi, la Sociedad realiza estimaciones ante un escenario de déficit de suministro,
para planificar posibles acciones (acuerdos entre distribuidoras, informe a generadoras
y autorizacion de la CNE) en busqueda del traspaso de excedentes disponibles en
distribuidoras con superavit de suministro, o bien, incorporar nuevos requerimientos a
los préximos procesos de licitacion.
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