CHARRUA TRANSMISORA DE ENERGIA S.A.
RUT: 76.260.825 - 1
R.E.E.I. N°268

ANALISIS RAZONADO

El presente analisis razonado comprende los Estados Financieros por el periodo
compuesto desde el 31 de diciembre de 2014 y terminados al 31 de diciembre de
2015. Los activos y pasivos de la empresa han sido valorizados y presentados de
acuerdo a normas y criterios contables que se explican en las respectivas notas a
los estados financieros.

LIQUIDEZ

2015 2014
Liquidez Corriente
(Activo Corriente/Pasivo Corriente) (veces) 1,62 0,63
Razoén acida
(Activo Corriente - Existencias)/Pasivo Corriente (veces) 1,62 0,63
Razdn Acidisma
Efectivo y efectivo equivalente /Pasivo Corriente (veces) 0,68 0,40

Ratios liquidez:

Al observar los analisis de liquidez de la compafiia se puede observar una evolucion
positiva entre el saldo inicial de 2014 y el saldo final de 2015, esto se traduce en
que a comienzos de 2014 la empresa no alcanzaba a cubrir el 100% de sus
obligaciones corrientes con su activo de corto plazo (ratios menores a 1), para el
ano 2015 esta situacidn fue revertida tanto para la razén corriente como para la
razon acida, no obstante al observar el ratio de razén acidisima se observa que
tanto para 2014 y para 2015 el ratio es inferior a 1, lo cual implica que con el
efectivo y efectivo equivalente la empresa no alcanza a cubrir sus obligaciones
corrientes. La explicacidon de la evolucion de los indicadores de liquidez se debe al
inicio de los desembolsos asociados al crédito sindicado.

Descripcion y analisis de los principales componentes del estado de flujo
de efectivo:

El flujo de efectivo del periodo compuesto por 360 dias terminados al 31 de
diciembre de 2015 y por el periodo inicial de 360 dias terminados al 31 de
diciembre de 2014, presenta un saldo positivo neto de MU$4.680 y MUS$ 6.806,
respectivamente. El aumento se debe principalmente al incremento de efectivo
procedente de actividades de financiacion.
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ENDEUDAMIENTO

Pasivo Exigible (M US$) 55.818 17.158

Deuda Corto Plazo :

Pasivo Corriente /( Pasivo Corriente + Pasivo No
Corriente)

Deuda Largo Plazo:

Pasivo No Corriente / ( Pasivo Corriente + Pasivo No
Corriente)

Leverage financiero:

(%) 12%  100%

(%) 88% 0%

Total Pasivos / Patrimonio (veces) 2,39 -19,72

Leverage a corto plazo
Pasivo Corriente / Patrimonio (veces) 0,29 -19,72

Leverage a largo plazo
Pasivo No Corriente / Patrimonio (veces) 2,10 0,00

Apalancamiento financiero total
Pasivo con entidades financieras / Patrimonio (veces) 2,37 0,00

Ratios de endeudamiento:

Al observar el ratio de Leverage Financiero, se puede observar que al afio 2015 los
pasivos de la empresa representan 2,39 veces el patrimonio de ésta lo que se
explica por la presencia del Project Finance, iniciado durante noviembre 2015. El
resultado del ratio anterior se refuerza por el ratio de Apalancamiento Financiero
donde queda de manifiesto que la mayor parte del endeudamiento se debe a
compromisos con entidades financieras 2,37. Con respecto al riesgo horizontal
(temporalidad del leverage), los ratios de Leverage de Corto y de Largo Plazo
demuestran que la mayor parte de las obligaciones son a largo plazo lo que ubica
este riesgo en niveles aceptable.

La razon de endeudamiento:

El nivel de endeudamiento que presenta la sociedad mayoritariamente se debe al
pasivo no corriente que ésta mantiene con las entidades bancarias del contrato de
financiamiento.
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RENTABILIDAD

Utilidad (perdida) (M US$) -505 -800
Utilidad (perdida) por accion (US$) -0,02 -7,92
Rentabilidad del Patrimonio

Utilidad Neta/Patrimonio (%) -2,17% 91,95%
Rentabilidad del Activo

Utilidad Neta/Total Activos (%) -0,64% -4,91%

Ratios de rentabilidad:

Se puede observar una mejora de la utilidad por accidén respecto al afio 2014
reajustado.

Analisis comparativo de la situacion financiera al 31 de diciembre de 2015:

Anadlisis y explicaciéon de las principales tendencias observadas en el estado
financiero:

Los indices de liquidez aumentaron en relacién al periodo anterior 2014 (258%). Lo
anterior es reflejado por un aumento en los Activos Corrientes, especificamente en
deudores comerciales y otras cuentas por cobrar cporrientes.

Resultado acumulado:

El resultado negativo que presenta la sociedad se explica principalmente porque el
proyecto Charria Ancoa se encuentra en etapa de construccion.
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ACTIVIDAD

Capital (M US$) 26.636 101
Activo Fijo Neto (Propioedad, Planta y Equipo) (M US$) 36.352 2.902
Total Activos (M US$) 79.138 16.288

Analisis entre los Valores Libro y Valores de Mercado de los principales
activos

El efectivo y efectivo equivalente corresponde a depdsitos en cuenta corriente y a
inversiones en fondo mutuo los cuales se presentan al valor segun cartola bancaria
al cierre del periodo, el cual corresponde a su valor de mercado.

El activo fijo se presenta valorizado a su valor neto, esto es, su valor histdrico
menos la depreciacion del ejercicio. Este método busca reflejar de la mejor manera
posible el valor de mercado de estos activos.

Las partidas que componen el saldo de la Cuenta Corriente Empresa Relacionada se
presentan a valor cierre.

La evolucién de los grandes rubros se explica de acuerdo a lo siguiente:

Activos totales:

Los activos se han visto incrementado principalmente por el aumento de los Activos
No Corrientes, especificamente de Propiedad, Planta y Equipo Neto y en Activos
Intangibles distintos de la Plusvalia.

Pasivo de corto y largo plazo:

Alineado con el incremento de los Activos No Corrientes, el aumento de los pasivos
se debe principalmente por los pasivos no corrientes, especificamente por Otros
pasivos financieros no corrientes

Patrimonio:

Compuesto por los aportes sociales destinados a la suscripcion y pago de las
23.626.110 acciones que componen el capital accionario de la empresa.
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