ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

l. Comentarios Generales

Interchile S.A. se constituyé como sociedad andnima cerrada por escritura publica el 13 de Diciembre
del 2012 ante la Notaria de Santiago de Raul Undurraga Laso.

Los estados financieros de Interchile S.A., han sido preparados de acuerdo a las Normas Internacionales
de Informacion Financiera - NIIF, (IFRS por su sigla en inglés) emitidas por el International Accounting
Standard Board (en adelante "IASB") y las normas aplicables de la SVS.

Interchile S.A. se registra como sociedad informante de las SVS en el mes de junio de 2013.
La empresa registra sus principales activos y pasivos a valor razonable, considerando criterios atingentes
segun la realidad econdmica que tiene el negocio. El resumen y porcentajes de los principales saldos

del estado de situacion financiera clasificado, al 31 de diciembre de 2016 y al 31 de diciembre de 2015
son los siguientes:

9

Il Indicadores y Resumen de Valores

Resumen Estado de Situacidn Financiera Clasificado

Balance

(Cifras en miles de délares - MUSD)

31-12-2016 7o 31-12-2015

Activos

Activos Corrientes 93.507 16% 50.912 22%
Activos No Corrientes 493.432 84% 182.122 78%
Total Activos 586.959 100% 233.034 100%
Pasivos

Pasivos Corrientes 28.427 5% 80.568 35%
Pasivos No Corrientes 230.268 39% - 0%
Patrimonio 328.264 56% 152.466 65%
Total Pasivos y Patrimonio 586.959 100% 233.034 100%
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Resumen Principales Indicadores

Indicadores

Liquidez:

Liquidez corriente
Razén Acida

Efectividad

Capital de Trabajo M$

Endeudamiento:

Razdén de endeudamiento

Deuda Corto Plazo / Deuda Total
Deuda Largo Plazo / Deuda Total
Cobertura de Gastos Financieros

Actividad:

Total de Activos M$
Razdn de Autonomia

Rentabilidad:

Utilidad (Pérdida) después de Impto.
ROE

ROA
Rendimiento de Activos
Operacionales

Utilidad(Pérdida) por accién
Retorno de Dividendos
N° Acciones

31-12-2016

3.29
3.29

1,40

65.099

0,44
10,99
89,01

586.959
59,93

2.515
0,77
0.43

3,05

82.535.157

%

veces

veces

veces

M$

veces
%
%
veces

M USD
%

M$
%
%

%

usb
usb
NO

31-12-2015

0.63
0,63

0,38

29.656

0.35
100,00

233.034
65,43

884
0.58
0.38

2,44

36.249.701
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1. Andlisis de Indicadores

Liquidez

El indice de liquidez corriente se calcula como activo corriente dividido por pasivo corriente. En el afio
2015, este indicador fue de 0.63 veces mientras que para el ano 2016 fue de 3.29 veces. Los valores
del indicador, se explican bdsicamente por los saldos en las cuentas de efectivo, otros activos
financieros corrientes e inversiones de tesoreria mantenidos para financiar los pagos por concepto de
pasivos por préstamos de largo plazo y los pagos a proveedores nacionales e internacionales, items
normales en la actividad de proyectos de transmision eléctrica en su etapa de disefio y construccion.

La composicién de los saldos de “Efectivo y equivalente de efectivo” es la siguiente:

Detalle Tipo de 2015
Moneda MUSD

Caja y Bancos CLP 743 52
Caja y Bancos usb 750 971
Deposito plazo Renta Fija CLP < 90 dias CLpP 2.988 -
Deposito plazo Renta Fija USD < 90 dias usb 31.001 -
Total 35.482 1.023

Por otro lado, la composicién de los saldos de “Otros activos financieros corrientes” es la siguiente:

Detalle Tipo de
Moneda

Bancos prendados CLP 225 -
Bancos prendados usb 4.087 -
Carta de crédito usb 51 29.934
Total 4.363 29.934
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Respecto a los pasivos corrientes, se componen en un 99,9% de "Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar”.

Detalle Tipo de 2015
Moneda MUSD

Pasivos Financieros Corrientes usb 24 -
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar usb 28.398 19.079
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes usb - 61.485
Pasivos por impuestos, corrientes usb S 4
Total pasivo corriente 28.427 80.568

Endeudamiento

La empresa posee un endeudamiento de 0.44 veces la proporcidén del activo, producto de los
préstamos que se tienen con la banca nacional e internacional, para la construccion de los proyectos
adjudicados.

Endeudamiento:

Razdn de Endeudamiento 0,44 veces 0,35 veces
Deuda Corto Plazo / Deuda Total 10,99 % 100,00 %
Deuda Largo Plazo / Deuda Total 89.01 % - %

El detalle de los ratios de endeudamiento de Interchile son los siguientes:

Endeuda. Corto Plazo 8,66 52,84
Endeuda. Largo Plazo 70.15 -
Endeuda. Total 78.81 52,84
Endeuda. de Activo 44,07 34,57
Razén de Endeudamiento 0.44 0,35
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Actividad

La empresa estd desarrollando proyectos de Lineas de Transmisién Eléctrica dentro de lo cual ha
llevado a cabo diversas actividades para la puesta en marcha y ha firmado contratos en diseno de
lineas, EPC de subestaciones eléctricas, personal técnico y administrativo, con proveedores de
insumos y servicios, para provisidn de estructuras metdlicas. Aisladores, estudios de impacto ambiental,
entre otros contratos necesarios para las etapas de diseio y construccion.

Al cierre del 31 de diciembre de 2015, la empresa registré activos no corrientes por MUSD 182.122. Por
ofro lado, al 31 de diciembre de 2016, Interchile S.A. posee activos no corrientes por MUSD 493.431
que se explican principalmente por Obras en Curso.

Las Obras en Curso, alcanzan los MUSD 431.400, y han sido contabilizados en el item “Propiedad Planta
y Equipo”, partida en la cual se registran los proveedores asociados al giro de la empresa en la etapa
de construccién, tales como: Unidn Eléctrica Chile S.A, Sterlite, Sociedad Eléctricas de Medellin,
Skipper Limited, Siemens S.A., Proveedores de Servidumbres, KEC International Limited, Hyosung
Corporation, GE Grid Solution LLC, Consultoria Colombiana, ABB, entre ofros.

El detalle de la partida “Propiedad Planta y Equipo” es el siguiente:

Depreciacié

Al 31 de diciembre de 2016 Activo n Activo

Bruto Acumulada Neto

MUSD MUSD MUSD
Construcciones (obras en curso) 431.202 - 431.202
Muebles y Utiles 33 -12 20
Equipos computacionales 25 -12 13
Vehiculos 89 -31 58
Instalaciones 279 -172 107
Total 431.628 -227 431.400

Depreciacié

Al 31 de diciembre de 2015

n
Acumulada
MUSD
Construcciones (obras en curso) 151.273 - 151.273
Muebles y Utiles 33 -10 23
Equipos computacionales 34 -23 11
Vehiculos 45 -24 21
Instalaciones 279 -113 166
Total 151.664 -170 151.494
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Resultados

La empresa se encuentra en periodo de disefio y construcciéon de los proyectos por lo que no tiene
ingresos ni costos de operacion. Por ofro lado, el efecto en diferencia de cambio provocd un resultado
del ejercicio positivo de M$ 627.664.

Detalle 2016 2015
MUSD MUSD
Ganancia (Pérdida)

Ingresos de actividades ordinarias - -
Costo de ventas - -

Ganancia bruta - -

a) Gastos de administracion -2.625 -2.299
Ingresos financieros - 18
Resultado por unidades de reaqjuste 1.030 321

Diferencias de cambio 5.068 2.251
Ganancia antes de Impuestos 3.473 291
b) Impuesto a la renta -958 593
Ganancia del ejercicio 2.515 884
Ganancia 2.515 884
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a) Gastos de Administracion.

El detalle de los gastos de administracidn es el siguiente:

Sueldos y salarios 887 728
Gastos de vigje y representacién 60 18
Oftros gastos de personal 29 6
Honorarios y servicios profesionales y de terceros 549 813
Arriendo de oficina y gastos comunes 140 155
Impuestos, permisos municipales, timbres y estampillas 326 73
Marketing y publicidad 0 8
Comunicaciones 0 200
Gastos notariales 1 2
Depreciaciones 215 131
Gastos bancarios 6 74
Seguros 0 2
Oftros gastos 412 89
Total gastos de administracién 2.625 2.299

b) Impuesto alarenta.

El detalle del impuesto a la renta es el siguiente:

Detalle 2016
MUSD

Gastos por impuesto corriente (impuesto Unico) -5 -4
Impuestos diferidos -953 597
Total (gasto) beneficio por impuesto a la renta -958 593
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V. Factores de riesgo

La sociedad posee los siguientes riesgos asociados al negocio:
e Riegos de Construccion:

Durante la construccién de los proyectos los riesgos existentes son eventuales sobre costos, retrasos,
calidad inapropiada de la construccion, contratistas ineficientes y siniestros de la naturaleza. Para
mitigar los riesgos se considera la experiencia y buenas prdcticas del grupo ISA en cuanto al control
técnico y presupuestario, una estructura contractual fina, monitoreo continuo de los ingenieros
independientes y autoridades, la contratacidon de seguros los cuales pueden cubrir tanto costos fijos
como el servicio de la deuda y finalmente trabajar con contratistas reconocidos y experimentados.

e Riesgo Financiero:

a) Voladtilidad de la tasa de interés:

Por las transacciones de oferta y demanda de dinero en el mercado financiero internacional se
pueden producir variaciones y niveles de tasa de interés diferentes en cada periodo que afecten el
costo financiero de los fondos destinados a pagos de los proyectos, frayendo como consecuencia
posibles sobrecostos de construccidén debido a mayores intereses en periodos de construccion,
retrasos por constituciones de garantias adicionales y aumento en el monto de las garantias. Con el
fin de mitigar el riesgo de la variabilidad en la tasa y estabilizar los flujos del proyecto, se contrataron
Cross Currency SWAP a tasa fija, evitando de esta manera posiciones especulativas.

b) Variaciones en el tipo de cambio por inversion en varias monedas:

La inversidn se realiza en CLP, USD y EUR. (Activo en multimoneda). Su fuente de retorno son ingresos
en base al USD, la deuda es en USD vy los costos contratados localmente se pagardn en CLP. Si se
mueve el délar se mueve el ingreso de manera diferente al costo, por lo cual el margen con el cual
se paga la deuda es variable con la consecuencia de tener una posible inestabilidad en el pago de
la deuda. La forma como se ha mitigado este riego, es la constante evaluacién de forward, forecast
detallado, evaluacién de contratacidon de coberturas de monedas o equivalente (coberturas
naturales de los contratos de construccidn), monitoreo peridédico de la tasa de cambio con el fin de
poder detectar alertas tempranas y minimizar los impactos del cambio, con la contfratacién de un
servicio de informacion financiera (Bloomberg, Reuters, Valor Futuro).

c) Riesgo de Liquidez:

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de obtener los fondos suficientes para el
cumplimiento de las obligaciones en su fecha de vencimiento, sin incurrir en costos altos fanto en la
obtencién de nuevos recursos (deuda) como en la liquidacién de inversiones del portafolio de
excedentes de liquidez.

INTERCHILE posee un contrato de Crédito Senior en USD y Crédito para financiamiento IVA en pesos
(CLP). Ademds, para mitigar el riesgo de liquidez originado por la obligacién de pagar tasa variable
en la contratacién del Préstamo Sindicado, se realizan contratos de cobertura SWAP a fin de
estabilizar la variacién de los flujos futuros y eliminar la incertidumbre de variaciones de la tasa de
interés variable. Finalmente, se realizan colocaciones de depdsitos a plazo fijo en CLP y USD a <90 dias
y se mantienen fondos en cuentas corrientes remuneradas sobre el promedio mensual de los saldos
depositados (Banco BBVA)
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d) Riesgo de pagos anticipados:

Este riesgo se refiere a las posibles pérdidas derivadas por el incumplimiento de un proveedor en sus
compromisos cuando a este se le han enfregado recursos (anticipos) y estos a su vez no se puedan
recuperar. INTERCHILE mitiga este riesgo de la siguiente manera: Antes de la contratacién del
proveedor, se le solicitan: 1) Boletas de garantias o Pdliza de seguro de buen manejo y correcta
inversion del anticipo 2) Boleta de garantia o Pdliza fiel cumplimiento del contrato y pago de multas
cursadas en el marco del mismo, 3) Boleta de garantia o pdliza de seguro para el fiel cumplimiento
del contrato y cumplimiento de todas sus obligaciones laborales, 4) Certificado de Aceptacion Final
de la Obra, 5) Garantia bancaria o pdliza de seguro, que garantice que la obra, en condiciones
normales de uso, mantenga las especificaciones técnicas exigidas en el contrato, no sufra deterioros
que impidan el servicio para el cual se ejecutd y mantenga las condiciones de armonia, seguridad y
firmeza de su estructura. Finalmente, el proveedor es evaluado financieramente en términos de
Liquidez, Endeudamiento y Rentabilidad.

e Prediosy Servidumbres:

Histéricamente ha sido uno de los principales obstdculos que han tenido los concesionarios para
poder dar inicio a la construccién. En este tipo de proyectos eléctricos, un riesgo latente es la
obtencidn tardia de los derechos de servidumbres y/o la obtencién de las concesiones definitivas que
permitan entrar a los predios en donde pasardn las lineas de transmision y las futuras subestaciones.
Se ha considerado que una forma de mitigarlo es gestionando con la mayor celeridad y cuidado la
mayor cantidad de derechos de servidumbres con los propietarios, ingresar antficipadamente la
concesion (12 meses), hacer seguimiento periddico en la Superintendencia de Electricidad vy
Combustibles (SEC) del trdmite en curso, ingresar la solicitud con el mayor grado de certeza en la
informacidn técnica, de catastro, entre otros.

e Riesgo Sociales:

Actualmente, uno de los aspectos mds importantes en el tipo de proyectos que se encuentra
ejecutando INTERCHILE S.A., corresponde al aspecto social y comunitario. El atender de forma
temprana las inquietudes y necesidades que pueden tener los distintos grupos humanos por donde
pasa las lineas de trasmision, puede derivar en el éxito de construir los proyectos en los tiempos
exigidos por la autoridad.

Para las comunidades donde INTERCHILE S.A. estd presente se ejecutan medidas obligatorias y
voluntarias que tienen impactos directos, como los Planes de Inversién Social en actividades de
desarrollo comunitario, dinamizacion de las economias locales a través de prestacion de servicios y
compra de bienes, e indirectos, como la creacién de empleos para personas de las localidades.

La empresa ha desplegado importantes esfuerzos para estar en contacto con la comunidad, para lo
cual mantiene permanentemente recursos humanos en terreno, en estrecho vinculo con los dirigentes
sociales y sus organizaciones. INTERCHILE reconoce el derecho de las comunidades a estarinformadas
y a disponer de canales y mecanismos para hacer ver sus puntos de vista en torno a las faenas.

Por otfro lado, las regulaciones existentes en el pais exigen de las empresas eléctricas una serie de
procesos de relacionamiento que INTERCHILE cumple a cabalidad, los cuales incluyen negociaciones
prediales, Procesos de Consulta Indigena y mecanismos de consultas, sugerencias y reclamos puestos
a disposicién de las comunidades. Todo lo anterior resulta de particular importancia en el proceso de
construccion, iniciado durante el ano 2016.
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Ambiental:

Actualmente Chile posee plazos de tramitacidon que puede provocar retraso en la obtencién de
ciertos permisos ambientales sectoriales y como consecuencia producir cierta en la ejecucién de las
obras, lo que obliga a efectuar una nueva programacion de obras.

e Sector Regulatorio

Dicho riesgo se cataloga como bajo, puesto que en Chile existe una regulacion estable, asi como
un fuerte sentido de certeza juridica, la cual incentiva la libre competencia y la inversion en la
expansion de la capacidad de generacion, distribucién y transmisién.
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