ELETRANS S.A.

ANALISIS RAZONADO A LOS
ESTADOS FINANCIEROS

Correspondientes al afio terminado
el 31 de diciembre de 2016



1. Andlisis comparativo

La Compaiiia Eletrans S.A. al 31 de diciembre de 2016, ha logrado los siguientes resultados a destacar:

e El nivel de endeudamiento alcanzado a la fecha mencionada anteriormente corresponde a
12,73 veces la deuda exigible sobre los fondos propios (7,63 veces en el afio 2015).

e La Ganancia de MUS$2.218 obtenida por la Compafiia al 31 de diciembre de 2016 aumento
en un 123,98% en comparacion a la pérdida del afio anterior (MUS$9.248), principalmente
por el aumento de los ingresos de actividades ordinarias.

Estado de resultados integrales

Diciembre Diciembre Variaciones

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES POR FUNCION 2016 2015 Periodo %
MUS$ MUS$ MUS$

Ingresos de actividades ordinarias 9.343 935 8.408 899,25%
Costo de ventas (2.023) (134) (1.889) 1409,70%
Ganancia bruta 7.320 801 6.519  813,86%
Gastos de administracion (679) (404) (275) 68,07%
Otros ingresos (28) 6 (34) -566,67%
Ganancia de actividades operacionales 6.613 403 6.210 1540,94%
Ingresos financieros 3.455 134 3.321 2478,36%
Capitalizacion intereses 1.495 2.873 (1.378) -47,96%
Costos financieros (4.902) (7.272) 2.370 -32,59%
Diferencias de cambio (3.795) (8.444) 4.649 -55,06%
Resultados por unidades de reajuste 386 - 386 100,00%
Ganancia (Pérdida) antes de impuestos 3.252 (12.306) 15558 -126,43%
Ingresos por impuestos a las ganancias (1.034) 3.058 (4.092) -133,81%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 2.218 (9.248) 11.466 -123,98%
Ganancias (pérdidas) relativos a derivados de cobg'rtura' ’ 3.045 6.026 (2.981) -49,47%
;c])ttzlsc;t;c?;;eus:sl'ttz:os integrales que se reclasificaran al resultado del periodo, 3.045 6.026 (2.981) -49 47%
Impuestos a las ganancias relativos con resultados por derivados de cobertura (676) (1.367) 691 -50,55%
Total impuestos a las ganancias relativos a componentes de otros resultados
integrales que se reclasificaran al resultado del periodo (676) (1.367) 691 -50,55%
TOTAL RESULTADO INTEGRAL 4.587 (4.589) 9.176  -199,96%
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Ganancia bruta

Los ingresos ordinarios del periodo aumentaron a MUS$9.343 (diciembre de 2015: MUS$ 935, lo que
equivale al aumento de 813,13%, esto debido al aumento de las ventas por concepto de cobro de
transporte de energia eléctrica, donde se facturé durante todo el afio 2016, y dos meses durante el afio
2015.

Los costos de venta del periodo son MUS$ 2.023 (diciembre de 2015: MUS$ 134) lo que equivale a un
aumento de un 1.409,70%, producto de un aumento en los costos de Operacion, Mantenimiento de las
lineas de transmision.

Otras ganancias (pérdidas) distintas de la ganancia bruta, netas

Se presentan otras pérdidas distintas de la ganancia bruta, netas ascendentes a MUS$4.068 (Diciembre
2015: pérdida neta por MUS$13.107), la disminucion se explica principalmente:

- Pérdidas por Diferencias de cambio por MUS$3.495 (Diciembre 2015: pérdida por MUS8.444)
producto de la liquidacién del instrumento de cobertura délar a UF y de la exposicion de saldos
mantenidos en pesos.

- Menores costos financieros por MUS$4.902 (Diciembre 2015: pérdida por MUS$7.272) por el
financiamiento obtenidos desde empresas relacionadas con el accionista para efectos de dar
cumplimiento a los flujos de construccion de los proyectos.

- Mayores Ingresos financieros por MUS$3.405 (Diciembre 2015: MUS$134).

- Menor capitalizacion de intereses por MUS$1.495(Diciembre 2015: MUS$2.873)
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Estados de situacidén financiera

Activos

Al 31 de diciembre de 2016 los activos totales son MUS$136.051 (2015: MUS$107.333) presentando un
aumento de un 26,76%, debido primordialmente a un aumento en los activos no corrientes, por un
incremento en Propiedades, Plantas y Equipos.

Diciembre Diciembre Variaci
ACTIVOS 2016 2015 arﬁsg’g es %
MUS$ MUS$

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo 6.127 4.277 1.850 43,25%
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 1.111 1.013 98 9,67%
Otros activos no financieros corrientes 64 153 (89) -58,17%
Activos por impuestos corrientes 7.296 9.823 (2.527) -25,73%
Total activos corrientes 14,598 15.266 (668) -4,38%

Activos no corrientes

Propiedades, plantas y equipos, neto 108.133 78.125 30.008 38,41%
Activos intangibles distintos de la plusvalia, neto 8.663 7.575 1.088 14,36%
Activos por impuestos diferidos 4.657 6.367 (1.710) -26,86%
Total activos no corrientes 121.453 92.067 29.386 31,92%
TOTAL ACTIVOS 136.051 107.333 28.718 26,76%

a) Corrientes

Los activos corrientes presentan una disminucion de un 4,38% respecto a diciembre de 2015, debido
principalmente a una disminucién en activos por impuesto corriente.

b) No Corrientes

Los activos no corrientes presentan un aumento de un 31,92% respecto a diciembre de 2015,

generado principalmente por un incremento en Propiedad, Plantas y Equipos y Activos Intangibles
distintos de la plusvalia compensado por una disminucién en los Activos por impuestos diferidos.

Eletrans S.A. Pagina 4



Pasivos

Al 31 de diciembre de 2016 los pasivos totales son MUS$147.652 (2015: MUS$123.521), presentando
un aumento de un 19,54%, debido primordialmente a un incremento en los pasivos corrientes.

Diciembre Diciembre | Variaciones
PATRIMONIO Y PASIVOS 2016 2015 Periodo %
MUS$ MUS$ MUS$

Pasivos corrientes

Pasivos financieros, corrientes 2.610 - 2.610 100,00%
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 4.493 3.746 747 19,94%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 140.549 110.867 29.682 26,77%
Total pasivos corrientes 147.652 114.613 33.039 28,83%

Pasivos corrientes

Pasivos Financieros, no corrientes - 8.908 (8.908) -100,00%
Total pasivos no corrientes 0 8.908 (8.908) -100,00%
Patrimonio

Capital emitido 1.044 1.044 - -
Otras Reservas (1.704) (4.073) 2.369 58,16%
Pérdidas acumuladas (10.941) (13.159) 2.218 16,86%
Total patrimonio -11.601 -16.188 4587 28,34%
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 136.051 107.333 28.718 26,76%

a) Corrientes

Los pasivos corrientes presentan un aumento de un 28,83% con respecto a diciembre de 2015,
debido principalmente a un incremento en las cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes.

b) No Corrientes

Los pasivos no corrientes presentan una disminucién de 100,00% con respecto a diciembre de 2015,
debido a una disminucién en los pasivos Financieros, no corrientes.

Déficit Patrimonio

El patrimonio presenta un menor déficit de un 28,34%, con respecto a diciembre 2015, esto se
explica por el ajuste por efectos de valorizacion de Mark to market relativo a la cobertura Cross
Currency Swap tomado por la Compafiia, asociado a las obligaciones financieras y la ganancia
obtenida al 31 de diciembre 2016.
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Cuadros de ratios

Liquidez Diciembre Diciembre
2016 2015
Corriente (veces) 0,1 0,1
Prueba acida (veces) 0,0 0,0
: Diciembre Diciembre
Endeudamiento 2016 2015
Deuda/Patrimonio (veces) (12,73) (7,63)
Proporcién Corto Plazo (%) 1,00 0,93
Proporcion Largo Plazo (%) 0,00 0,07
" Diciembre Diciembre
Rentabilidad 2016 2015
Resultado/Patrimonio (%) -0,19 0,57
Resultado/Activos (%) 0,02 -0,09

Valor libro de los Activos y Pasivos

Respecto del valor libro y econémico (valor justo) de los activos cabe mencionar lo siguiente:

El valor razonable de los instrumentos financieros reconocidos en el estado de situacidon financiera
intermedio, ha sido determinado siguiendo la siguiente jerarquia Nivel 2 correspondiente a metodologias
de medicion a Valor Justo mediante datos de cotizaciones de mercado, no incluidos en Nivel 1, que sean
observables para los Activos y Pasivos valorizados, ya sea directamente (precios) o indirectamente
(derivado de los precios), segun los datos de entrada utilizados para realizar la valorizacion.

Los bienes que componen el rubro Propiedades, plantas y equipos son presentados de acuerdo con el
valor de los aportes o al costo de adquisicion, segun sea el caso. El costo de los trabajos en ejecucion
incluye solamente aquellos costos directos e indirectos que son atribuibles directamente a ellos durante el
periodo de construccién y los costos de financiamiento de la misma, en caso de existir éstos ultimos.

La depreciacion es calculada individualmente para cada bien, segin el método lineal, de acuerdo con los
afios de vida util estimada de los bienes.

Los valores intangibles se presentan a costo histérico de aporte o adquisicion, segin sea el caso, y se
someten a prueba de deterioro de acuerdo a lo dispuesto por NIIF 36. Las licencias de software se
clasifican en el rubro de “Activos intangibles distintos de la plusvalia” a costo histérico de adquisicién y su
depreciacién es calculada segun el método lineal en un periodo promedio de 36 meses.

Las cuentas y documentos por cobrar y/o pagar a entidades relacionadas se clasifican conforme a su
vencimiento en corrientes y no corrientes. Estas operaciones se ajustan a las condiciones de equidad,
similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado.
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Los activos y pasivos expresados en moneda extranjera y/o reajustables, se presentan al tipo de cambio
vigente al cierre de cada ejercicio. La Compafiia ha determinado que su moneda funcional es el Délar
Estadounidense, considerando para ello el entorno econémico principal en el cual desarrolla sus
actividades. Para propésitos de los estados financieros la moneda de presentacion es el Délar
Estadounidense.

En resumen, los activos y pasivos se registran de acuerdo a principios de contabilidad generalmente
aceptados emitidos por el IASB y a normas impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros.

Mercado en que participa la Empresa

Eletrans S.A., participa en el mercado de empresas eléctricas de transmisién (transporte de energia) y en
la actualidad ya se entregé a operacién una Linea de transmision y esta en la etapa de construccion de la
segunda linea de transmision. Estas fueron adjudicadas en el primer proceso de licitacion de los
derechos de ejecucion y explotacidon de los proyectos de las obras nuevas del plan de expansion del
Sistema Interconectado Central, fijados mediante Decreto Exento N°115 del 2 de mayo de 2011, a saber:

a) Nueva linea 2x220 kv Cardones-Diego de Almagro: Tendido del primer circuito y segundo
circuito. El primer circuito en operacién desde noviembre de 2015 y segundo circuito operando
desde Julio, 2016

Se han comenzado dos nuevas ampliaciones en esta linea:

» Seccionamiento del primer circuito en S/E Carrera-Pinto
* Normalizacién S/E Diego de Almagro

b) Nueva linea 2x220 kv Ciruelos-Pichirropulli: Tendido del primer circuito y segundo circuito.

Cabe sefialar que respecto a los dos proyectos mencionados anteriormente, los ingresos seran
remunerados a partir del denominado “Valor Anual de la Transmision por Tramo” (VATT), calculado a
partir de la “Anualidad del Valor de Inversion” (AVI), mas los “Costos de Operacién, Mantenimiento y
Administracion” (COMA) para cada uno de los tramos adjudicados. Estos valores son fijos durante los 20
afios siguientes a la entrada en operacion de las Lineas, para posteriormente ser sometidos a los
“Estudios de Transmision Troncal” (ETT) habituales.
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Estados de flujos de efectivo

Al 31 de diciembre de 2016, el efectivo y equivalentes al efectivo al final del afio corresponde a
MUS$6.127, aumentando en un 43,25% respecto al afio 2015 (M$4.277) explicado principalmente por un
aumento en los flujos de efectivo por actividades de operacion.

Diciembre Diciembre | Variaciones

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DIRECTOS 2016 2015 Periodo %
MUS$ MUS$ MUS$

Flujos de efectivo por actividades de operacion 13.218 (4.533) 17.751 391,59%

Flujos de efectivo por actividades de inversion (32.381) (36.214) 3.833 10,58%

Flujos de efectivo por actividades de financiacion 24.808 53.252 (28.444) -53,41%

Incremento neto (disminucion) en el efectivo y equivalentes

al efectivo, antes del efecto de los cambios en latasa de 5.645 12.505 (6.860) -54,86%

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y

equivalentes de efectivo (3.795) (8.445) 4.650 55,06%

Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes de

efectivo 1.850 4.060 (2.210)  -54,43%

Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del afio 4.277 217 4.060 1870,97%

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del afio 6.127 4.277 1.850 43,25%

Actividades de la operacion

El flujo neto positivo de las actividades provenientes de la operacion es de MUS$13.218 (Diciembre
2015: flujo neto negativo de MUS$4.533), equivale a una aumento de 391,59% respecto del afio 2015,
producto del cobro procedente de las ventas de bienes y prestacion de Servicios.

Actividades de inversiéon

El flujo neto proveniente de las actividades de inversion presenta un valor negativo de MUS$32.381
(Diciembre 2015: flujo neto negativo de MUS$36.214), equivale a una disminucién de 10,58% en relacion
al aflo anterior, en ambos periodos se debe a las inversiones en propiedades, plantas y equipos e
intangibles distintos a la plusvalia previstas por la Compafiia.

Actividades de financiacién
El flujo neto positivo proveniente de las actividades de financiacion por MUS$24.808 (Diciembre 2014

flujo neto positivo MUS$53.252), disminuyendo en un 53,41% debido principalmente, por la disminucion
de la obtencién de préstamos de parte de empresas relacionadas con los accionistas.
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Andlisis de Riesgo de Mercado

El andlisis de riesgos de mercado para la Compafiia, desde el punto de vista de las variables de tipo de
cambio, tasa de interés, liquidez y crédito, es el siguiente:

a) Tipo de cambio e inflacion:

La Compaiiia opera en moneda funcional délar. Sus ingresos actuales y futuros estan indexados al délar,
y sus gastos principales son en pesos, correspondiendo principalmente a remuneraciones y mantencion,
no obstante, el riesgo que esto conlleva se ha definido como de bajo impacto.

El costo del EPC asociado al proceso de construccion, en que esta la empresa, incluye costos en doélares
y UF. En ese sentido, se genera una exposicion al convertir los costos en UF a ddlares, la que ha sido
cubierta mediante un contrato de derivados financieros con un banco local, como se indica en Nota 11.

b) Tasa de interés:

La administracion de este riesgo se enfoca principalmente a los pasivos con el sistema financiero.
Actualmente, la Compafiia no posee deuda con el sistema financiero.

La administracion de caja se realiza centralizadamente en una de las compafiias accionistas, acorde a la
politica definida por Eletrans S.A. Esta Compafiia gestionara el capital de trabajo y las necesidades de
financiamiento para luego, en virtud de los excedentes o déficit de caja de la Compaiiia, solicitar
financiamiento, acorde a los procedimientos establecidos para estos efectos. Los movimientos de flujos
se realizaran a tasas de mercado en moneda nacional.

¢) Riesgo de liquidez:
El riesgo asociado a liquidez es minimizado a través de la administracion centralizada de fondos.

Los excedentes de caja diarios seran invertidos en instrumentos financieros con el objeto de optimizarlos
y poder asegurar el cumplimiento de los compromisos de pago en las fechas de vencimiento
establecidas. Las inversiones se realizardn en instituciones financieras nacionales, con limites
establecidos por la institucion y en instrumentos financieros de riesgo acotado, de acuerdo con las
politicas internas definidas para tales fines por la Compaifiia.

Las compaiiias accionistas de Eletrans S.A., cuentan con lineas de crédito disponibles de UF6,4 millones
al 31 de diciembre de 2016. Considerando el perfil de deudas de estas Compaiiias, se puede asegurar el
cumplimiento de sus obligaciones en el corto y mediano plazo, minimizando el riesgo de liquidez.

d) Riesgo de crédito:

Este riesgo esta referido a la capacidad de terceros de cumplir con sus obligaciones financieras con la
Compafiia. Dentro de las partidas expuestas a este riesgo se distinguen 2 categorias:

a) Activos financieros - Corresponden a los saldos de efectivo y equivalentes al efectivo, depdsitos a
plazo, operaciones con pactos de retrocompra y valores negociables en general. La capacidad de la
Compafiia de recuperar estos fondos a su vencimiento depende de la solvencia del banco en que se
encuentren depositados.

Este riesgo para la Compafiia es bajo, considerando que solo mantiene saldos en cuentas corrientes
de bancos nacionales de primera linea en su estructura del estado de situacidon financiera
consolidado al 31 de diciembre de 2016 y 2015.
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b) Deudores por ventas — Corresponde al riesgo de crédito proveniente de las cuentas por cobrar que
resultan de la actividad comercial.

Este riesgo es muy limitado debido al corto plazo de cobro que poseen los clientes.
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