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ANALISIS RAZONADO CONSOLIDADO
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2016

Razon Social: Empresa Eléctrica de Magallanes S.A.
Rut: 88.221.200-9
1.- RESUMEN

La utilidad de Edelmag al cierre del primer trimestre de 2016 alcanzé a los
MMS 1.470, cifra superior en MMS 248 (20,3 %) respecto a igual fecha del afio
anterior. Esta mayor utilidad se explica principalmente por un mayor margen bruto de
MMS 464 (12,8 %), compensado con un incremento en los gastos de administracion
por MMS 80, en la depreciacién por MMS 44 y el impuesto a la renta por MMS 73.

En cuanto al origen del EBITDA de Edelmag, el 95,2 % proviene del sector eléctrico y
el 4,8 % restante corresponde al sector servicios, principalmente de televisiéon por
cable, a través de la filial TV Red. El margen de energia aumenta un 17,4 %
principalmente como consecuencia la indexacién de tarifas en el afio 2015 vy al
incremento de las ventas fisicas. Lo anterior es compensado por un incremento de los
costos de combustibles y compra de energia a terceros. El margen de los otros
negocios presenta un menor resultado de MMS 60, el cual obedece principalmente a
un menor margen en TV Red por mayores costos de sefales.

El nimero de clientes eléctricos registr6 un crecimiento de 1,6 %, respecto a la
misma fecha del ano anterior con un total 57.600 clientes al 31 de marzo de 2016.

Las ventas fisicas de energia eléctrica a clientes regulados alcanzaron los
68.030 MWHh. al cierre del primer trimestre de 2016, cifra superior en un 6,8 %,
respecto a marzo de 2015. La produccion bruta de Edelmag alcanzé a 72.602 MWh.,
superior en 3,7 % respecto a la misma fecha del afio anterior, la compra de energia a
terceros alcanzé a 2.141 MWh. y las pérdidas de energia ascendieron a 5,9 % al 31 de
marzo de 2016.

La razon de endeudamiento alcanzé a 0,59 veces, inferior al indicador obtenido al 31
de diciembre de 2015, el cual ascendia a 0,65 veces. Este menor indice obedece
principalmente a la disminucion del pasivo corriente producto de una menor deuda
con proveedores y al aumento del patrimonio. En el periodo la deuda financiera
disminuyé en MMS 52 (0,6 %) y el indicador de deuda financiera neta sobre EBITDA
presenta una disminucién, pasando de 0,39 veces al 31 de diciembre de 2015 a 0,37
veces al 31 de marzo de 2016, producto de un incremento del disponible y del
EBITDA.
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2.- ANALISIS DEL ESTADO DE RESULTADOS.

Al 31 de marzo de 2016, Edelmag S.A. registrd una utilidad de MMS 1.470, superior en un
20,3 % respecto a la registrada en el afio anterior.

Variacion
Estados de resultados (MMS) 31-03-2016 31-03-2015
MMS$ %
Ingresos Ordinarios 6.701 5911 790 13,4%
Combustibles, mantencién y operacién (3.171) (2.905) (266) 9,2%
Margen de energia 3.530 3.006 524 17,4%
Ingresos otros negocios 1.429 1.364 65 4,8%
Costos otros negocios (856) (731) (125) 17,1%
Margen otros negocios 573 633 (60) (9,5%)
Margen bruto 4.103 3.639 464 12,8%
Costo de administracién (905) (825) (80) 9,7%
Otros ingresos, por funcién 49 49 0 0,0%
EBITDA 3.247 2.863 384 13,4%
Depreciacién y amortizaciones (1.233) (1.189) (44) 3,7%
EBIT 2.014 1.674 340 20,3%
Resultado financiero (neto) (91) (81) (10) 12,3%
Otras ganancias (pérdidas) 6 (23) 29 (126,1%)
Resultados por unidades de reajuste (30) 12 (42) (350,0%)
Ganancia antes de impuesto 1.899 1.582 317 20,0%
Impuestos a las ganancias (423) (350) (73) 20,9%
Ganancias de no controladoras (6) (10) 4 (40,0%)
Ganancia del periodo 1.470 1.222 248 20,3%

. En términos de EBITDA consolidado, éste alcanzé MMS 3.247, superior en un 13,4 %
respecto al mismo periodo del afio 2015.

En términos del margen de energia, este es superior en MMS 524 (17,4 %), respecto al
mismo periodo del afio anterior, producto principalmente de un aumento de los ingresos
asociados a la venta de energia eléctrica en MMS 790 (13,4 %), variacidon que se explica
por una mayor venta fisica de MMS 400, al efecto de la indexacion de tarifas de MMS$ 385
y un leve incremento en los ingresos asociados a la operacion de Mina Invierno. Lo
anterior fue parcialmente compensado por el incremento de los costos de combustibles
en MMS 94, por la compra de energia a terceros por MMS 96 y mayores gastos de
mantenciéon por MMS 77. Lo anterior por tanto, origina costos por concepto de
combustible, mantencién y operacién superiores en MMS 266 (9,2%).

Pagina 2



epeunac

GRUPO CGE

Venta Fisica Acum. Marzo (GWh)

6,8%

70 - 637 __ > 080
.m_
.
e
w—
20
m_
o

Marzo 15 Marzo 16

Cantidad de Clientes

1,6%
— 5E.6GE Itk 57.600

500000 4
40,000 4
300000
200000 4
100000 4

Marzo 15 Marzo 16

El margen de otros negocios disminuyé en MMS 60 (9,5 %), principalmente producto del
menor margen en la sociedad TV Red por mayor costo de sefiales.

* La depreciacion del periodo alcanzé a MMS 1.233 con un incremento de MMS 44
(3,7 %), respecto a igual periodo del anterior.

*  Las otras ganancias (pérdidas) presentan una variacién positiva de MMS 29 producto
principalmente de la utilidad obtenida por la venta de una propiedad Puerto Natales.

e En cuanto al resultado por unidades de reajuste presenta una variacion negativa de
MMS 42 afectada principalmente por la diferencia en el tipo de cambio.
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3.- ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Los activos y pasivos de la Sociedad han sido valorizados y presentados de acuerdo a
normas y criterios contables que se explican en las respectivas notas a los estados
financieros y se presentan comparados con los saldos al 31 de diciembre de 2015.

Activos (MM$) 31-03-2016 31-12-2015 Variacion
MMS$ %
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo. 4.263 4.161 102 2,5%
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar. 3.633 3.565 68 1,9%
Otros activos corrientes 958 1.349 (391) (29,0%)

Total de activos corrientes distintos de los activos o grupos de
activos para su disposicion clasificados como mantenidos para la 8.854 9.075 (221) (2,4%)
venta o como mantenidos para distribuir a los propietarios.

Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicién
clasificados como mantenidos para la venta 0 como mantenidos 187 330 (143)  (43,3%)
para distribuir a los propietarios.

Total activos corrientes 9.041 9.405 (364) (3,9%)
Activos no corrientes

Cuentas por cobrar. 120 126 (6) (4,8%)
Propiedades, planta y equipo. 59.896 59.939 (43) (0,1%)
Otros activos no corrientes 624 630 (6) (1,0%)
Total activos no corrientes 60.640 60.695 (55) (0,1%)
Total activos 69.681 70.100 (419)  (0,6%)

Los activos totales de la Sociedad, como se muestra en el cuadro anterior, presentan una
disminucion de MMS 419 respecto del 31 de diciembre de 2015. Las principales
variaciones son las siguientes:

e Los activos corrientes presentan una disminucion respecto de diciembre de 2015 de
MMS 364, producto de una disminucidn en los rubros otros activos corrientes,
ocasionada principalmente por una provision de renta mayor a los PPM pagados por
MMS 314 y en activos mantenidos para la venta producto de la venta de una
propiedad en Puerto Natales por MMS 143, lo anterior se ve compensado por un
incremento del rubro efectivo en MMS 102.

e Los activos no corrientes presentan una disminucion respecto de diciembre de 2015
de MMS 55, que se explica principalmente por la disminucién en el valor de las
Propiedades, planta y equipo ocasionado por el gasto de depreciacién compensada
con las incorporaciones del periodo.
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Variacion
Pasivos y patrimonio (MMS$) 31-03-2016 31-12-2015
MMS$ %

Pasivos corrientes

Otros pasivos financieros. 103 155 (52) (33,5%)
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 1.881 3.641 (1.760) (48,3%)
Otros pasivos corrientes 974 886 88 9,9%
Total pasivos corrientes 2.958 4.682 (1.724) (36,8%)
Pasivos no corrientes

Otros pasivos financieros. 8.806 8.806 0 0,0%
Otros pasivos no corrientes 13.990 14.177 (187) (1,3%)
Total pasivos no corrientes 22.796 22.983 (187) (0,8%)
Total pasivos 25.754 27.665 (1.911) (6,9%)
Patrimonio 43.927 42.435 1.492 3,5%
Total pasivos y patrimonio 69.681 70.100 (419) (0,6%)

El total de los pasivos presentan una disminucién de MMS 1.911 respecto del 31 de
diciembre de 2015. Las principales variaciones son:

. Los pasivos corrientes presentan una disminucion de MMS 1.724 comparado con
diciembre de 2015 explicado principalmente por el pago de deuda por la compra de
repuestos para overhaul de la T.G. Solar N° 9 de la Central Tres Puentes.

*  Los pasivos no corrientes disminuyeron en MMS 187 con respecto a diciembre de
2015, es decir un 0,8 % principalmente por disminucion de los impuestos diferidos.

*  Las deudas con bancos disminuyeron en MMS 52 equivalente a un 0,6 %. Al 31 de
marzo de 2016, la deuda total asciende a MMS 8.909 donde el 100 % se encuentra
pactada en pesos y a tasa de interés variable.

Respecto del patrimonio, éste aumenté en MMS 1.492 comparado con diciembre de
2015, producto principalmente del resultado del periodo por MMS 1.470.
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A continuacidon se presentan los indicadores financieros mas representativos de la

Sociedad.

Indicadores Unidad 31-03-2016 31-12-2015
Liquidez corriente Veces 3,06 2,01
Razén acida Veces 2,96 1,95
Rotacidn cuentas por cobrar Dias 142 33
Deuda total / patrimonio neto Veces 0,59 0,65
Deuda financiera neta / patrimonio neto Veces 0,11 0,11
Deuda financiera neta / EBITDA (1) Veces 0,37 0,39
Cobertura de gastos financieros (1) Veces 25,58 25,41
Deuda corto plazo / Deuda total % 11,49 16,92
Deuda largo plazo / Deuda total % 88,51 83,08
Deuda bancaria / Deuda total % 34,59 32,39
Rentabilidad del patrimonio (1) % 14,37 14,29

(1) Considera los ultimos doce meses.

Dentro de los indicadores, destaca el incremento en la liquidez corriente producto
principalmente de la disminucidon del pasivo corriente como consecuencia del pago de
cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar.

Respecto a la deuda total sobre patrimonio, este indice disminuye por el aumento del
patrimonio y a la menor deuda con proveedores.

El indice de cobertura de gastos financieros presenta un leve aumento, pasando desde
25,4 veces a diciembre de 2015 a 25,6 veces al 31 de marzo de 2015, que se explica
principalmente por un incremento del EBITDA (anual) en MMS 1.829.

Respecto de la rentabilidad sobre patrimonio, ésta presenta un incremento de un 0,6 %,
explicado principalmente por un mayor resultado del periodo, compensado parcialmente

por el aumento del patrimonio debido a las razones indicadas anteriormente.

4.- ANALISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Variacion
Flujo de efectivo (MMS) 31-03-2016 31-03-2015
MMS$ %

Flujo neto por actividades de operacién 2.904 1.722 1.182 68,6%
Flujo por actividades deinversion (2.636) (1.091) (1.545) 141,6%
Flujo neto por actividades de financiacion (161) (31) (130) 419,4%
Flujo neto total del periodo 107 600 (493) (82,2%)
Efec.tos dela var|acu.:)n en la tasa de cambio sobre el efectivoy (6) 6 (12) (200,0%)
equivalentes al efectivo

Saldo inicial de efectivo 4.161 3.435 726 21,1%
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 4.262 4.041 221 5,5%
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La Sociedad generd durante el periodo, un flujo neto positivo de efectivo y equivalente al
efectivo de MMS 107, con una disminucion de MMS 493 respecto al mismo periodo de
2015 y cuyas principales variaciones se detallan a continuacion:

*  Las actividades de operacién generaron un flujo neto de MMS 2.904, superior en un
68,6 % respecto del afio anterior, este incremento obedece principalmente a
menores pagos a proveedores por MMS 917.

* Las actividades de inversidon generaron un flujo neto negativo de MMS 2.636
superior en 141,6 % respecto del periodo anterior y se explica principalmente por
mayores inversiones en propiedades, planta y equipo comparado con el aiio 2015.

e Las actividades de financiacion durante el periodo actual generaron un flujo neto
negativo de MMS 161 superior en 419,4 % respecto del mismo periodo del 2015,
producto principalmente del mayor pago de intereses por préstamos.

*  Considerando el saldo inicial de efectivo de MMS 4.161 y el flujo neto positivo total
del periodo de MMS 107, el saldo final de efectivo es de MMS 4.262, superior en
5,5 % al de igual fecha del afio anterior.

5.- SECTORES DONDE PARTICIPA EDELMAG S.A.

Edelmag S.A. posee una presencia significativa en el sector eléctrico, particularmente en
generacion, transmisién y distribucién de energia eléctrica, y en el sector televisidon por
cable o servicios en la Region de Magallanes y Antartica Chilena.

La composicidn de los activos consolidados indica que un 96% se encuentran radicados en
el sector eléctrico, que corresponde a inversiones en las actividades de generacion,
transmision y distribucién de energia eléctrica. Por otro lado los activos del sector
servicios corresponden a televisidn por cable y representan el 4% restante.

Para la generacion de energia eléctrica cuenta con centrales generadoras térmicas en
cada uno de los sistemas atendidos por Edelmag S.A. en las localidades de Punta Arenas,
Puerto Natales, Porvenir, Puerto Williams y la Central Mina Invierno en Isla Riesco, con
una capacidad instalada total de 113,95 MW.

Adicionalmente, Edelmag a través de su filial TV Red, tiene participacidn en el negocio de
televisién por cable que esta presente en todas las ciudades de la regidn. El cliente
Magalldnico de television pagada se caracteriza por un alto consumo en horas de
television. El servicio de TV Red, mantiene el liderazgo en la televisién pagada en la zona,
principalmente por el fuerte interés por la programacidon local, preferentemente
enfocado a noticias y programas regionales.
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