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ANALISIS RAZONADO
Por el periodo de nueve meses terminados

al 30 de septiembre de 2013

Razén Social: TRANSNET S.A.
RUT: 96.719.210-4
1. RESUMEN

El periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2013, TRANSNET presenta buenos
resultados, al registrar una Utilidad de MMS 21.427, que se compara positivamente con la Utilidad de
MMS 19.808 registrada por la Sociedad en el mismo periodo del afio anterior, lo que significd un
incremento de 8,2%.

Dicho incremento se explica principalmente por aumento de MMS$ 2.572 (5,9%) en el Ebitda, el cual
alcanzé un nivel de MMS 45.995 en 2013. Este incremento se debe a que en el mes de junio de 2012 se
reconocié parte de los efectos por la aplicacidn del nuevo Decreto Tarifario N°14, cuya publicacién oficial
se realizd el 9 de abril de 2013 con efecto retroactivo al 1 de enero de 2011.

Ademds, existe un incremento real de la energia retirada al 30 de septiembre de 2013 comparada con
igual periodo de 2012 de un 6,81%. Paralelamente a esto, se pusieron en servicio 82 proyectos que
mejoran los ingresos.

RESULTADOS DE EXPLOTACION

Var. Sep-13/Sep-12

30-09-2013 30-09-2012
Estado de Resultados
MM$ MM$ MM$ %
Ingresos de Operacion 60.088 56.822 3.266 5,7%
Costos de Operacion (14.093) (13.399) (694) 5,2%
EBITDA 45.995 43.423 2.572 5,9%
Depreciacion y Amortizaciones (13.383) (12.375) (1.008) 8,1%
Resultado de Explotacion 32.612 31.048 1.564 5,0%
Costo Financiero Neto (4.029) (4.642) 613 -13,2%
Otros Ingresos y Egresos (709) (1.395) 686 -49,2%
Resultados por Unidades de Reajuste (1.669) (1.778) 109 -6,1%
Resultado fuera de la Explotacion (6.407) (7.815) 1.408 -18,0%
Resultado Antes de Impuestos 26.205 23.233 3.980 17,1%
Impuesto a las ganancias (4.778) (3.425) (1.353) 39,5%
Resultado TRANSNET 21.427 19.808 1.619 8,2%

Durante el periodo recién concluido la deuda financiera neta disminuyé en MMS$ 7.345 (3,8%) con
respecto a septiembre 2012. La disminucion en el nivel de deuda financiera neta asi como el incremento
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del Ebitda ha permitido reducir el nivel de endeudamiento medido en términos de Deuda Financiera Neta
/ Ebitda desde 2,92 veces en septiembre 2012, a 2,58 veces al cierre del presente periodo.

e La amortizacion del préstamo bancario origind una disminucién de los costos financieros con respecto a
igual periodo de 2012 de un 13,2%.

e Los otros ingresos y egresos sufren una disminucién del 49,2% en el periodo actual con respecto a igual
periodo de 2012 debido principalmente a venta de propiedades e indemnizaciones recibidas por atraso
de obras.

3. ANALISIS DEL ESTADO INTERMEDIO DE SITUACION FINANCIERA
3.1 Activos

Var. Sep-13/Dic-12
30-09-2013 31-12-2012

Activos
MMS MM$
MMS %
Activos Corrientes 54.651 33.440 21.211 63,4%
Activos No Corrientes 510.795 521.968 (11.173) -2,14%
Total Activos 565.446 555.408 10.038 1,81%

Como se muestra en el cuadro anterior, los activos de la Sociedad, presentan un incremento de MMS$ 10.038
(1,81%) con respecto a diciembre de 2012, que se explica fundamentalmente por:

= Incremento de remesa a la cuenta corriente mercantil por liquidacién de la deuda que Empresa
Eléctrica de Melipilla, Colchagua y Maule S.A., mantenia con TRANSNET por MMS 16.382.-

= Aumento de MMS 3.983 en la partida Propiedades, Planta y Equipo, que se explica por adiciones
por MMS 18.846 que fueron compensadas por la depreciacion del periodo MMS 13.357 y retiros
por MMS 1.505.

3.2 Pasivos Exigibles y Patrimonio Neto
Var. Sep-13/Dic-12
Pasivos 30-09-2013 31-12-2012
MMS MMS
MMS$ %
Pasivos Financieros 34.115 35.157 (1.042) -3,0%
Otros Pasivos 195.164 193.102 2.062 1,1%
Total Pasivo Exigible 229.279 228.259 1.020 0,45%
Patrimonio 336.167 327.149 9.018 2,76%
Total Pasivos 565.446 555.408 10.038 1,81%
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Al 30 de septiembre de 2013, la Sociedad muestra menores pasivos exigibles en comparacion a diciembre de 2012, por

MMS 1.042, esta disminucidn corresponde a:

= Disminucion de Pasivos Financieros por MMS 7.345, originada por la amortizacion de préstamos
bancarios. Un 88% de la deuda financiera se encuentra estructurada a largo plazo
principalmente mediante bonos. La Sociedad posee una baja exposicion al riesgo asociado a las
fluctuaciones de las tasas de interés en el mercado, ya que el 80,4% de la deuda financiera, al
cierre de los estados financieros al 30 de septiembre de 2013, se encuentra estructurada a tasa

fija.

= Incremento de MMS 7.851 en la partida Cuentas por Pagar comerciales y otras cuentas por
pagar por provision realizada durante el primer semestre, como consecuencia de la aplicacion
del Decreto N°14, publicado el 9 de abril de 2013, que rige a contar del 1 de enero de 2011,
referido a las nuevas tarifas aplicables a la Sociedad. Se estima que la reliquidacién de todas las
provisiones realizadas por concepto de este nuevo Decreto se realizard durante el presente ano.

= Disminucion de la partida Otros pasivos no financieros por MMS$ 736 que corresponde a cierre
de obras financiadas por terceros.

El Patrimonio Neto de la Sociedad presenta un incremento de MMS 9.018 (2,76%) con respecto a diciembre 2012
que se explica fundamentalmente por:

= Utilidad al 30 de septiembre de 2013 por MMS 21.427.
= Dividendos pagados al 30 de septiembre de por un total de MMS 11.941.

La evolucidn de los indicadores financieros mas representativos de la Sociedad fue la siguiente:

Indice Unidad Sep-13 Dic-12 Variacion Sep-12 Variacion
% %

Liquidez Corriente Veces 1,60 0,95 68,4% 1,35 18,5%
Razon Acida Veces 1,60 0,95 68,4% 1,35 18,5%
Deuda/Patrimonio Neto Veces 0,68 0,70 -2,9% 0,65 4,6%
Deuda Financiera/Patrimonio Neto Veces 0,47 0,50 -6,0% 0,49 -4,1%
Deuda Financiera Neta/Ebitda Veces 2,58 2,92 -11,6% 2,81 -8,2%
Deuda Corto Plazo/Deuda Total % 15,0% 15,0% 0,0% 10,0% 50,0%
Deuda Largo Plazo/Deuda Total % 85,0% 85,0% 0,0% 90,0% -5,6%
Deuda Banca/Deuda Total % 14,0% 17% -17,6% 18,0% -22,2%
Obligaciones con el publico/Deuda Total % 56,0% 55% 1,8% 58,0% -3,4%
Rentabilidad del Patrimonio (ult. 12 meses) % 8,5% 5,7% 49,1% 8,0% 6,3%
Rentabilidad del Activo (ult. 12 meses) % 5,0% 3,0% 66,7% 5,0% 0,0%

De los indicadores anteriores es necesario destacar la positiva evolucion de las razones de Liquidez Corriente, por
mejor situacion de caja y endeudamiento, Deuda/Patrimonio y Deuda Financiera Neta/Ebitda, ambos registran
disminuciones por reduccidn de la Deuda Financiera e incremento del Ebitda.
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4. ANALISIS DEL ESTADO INTERMEDIO DE FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO.

Var. Sep-13/Sep-12

Flujo de Efectivo 30-09-2013 30-09-2012

MMS MMS$
MMS %
De la Operacion 48.002 39.065 8.937 22,9%
De Inversién (4.138) (19.132) 14.994 -78,4%
De Financiamiento (43.807) (20.149) (23.658) 117,4%
Flujo Neto del Periodo 57 (216) 273 -126,4%
Saldo inicial de efectivo 42 316 (274) -86,7%
Saldo Final 99 100 (1) -1,0%

Al 30 de septiembre de 2013, se registré un flujo neto positivo de MMS 57, superior en MMS 273 respecto al
mismo periodo del afio anterior donde fue de MMS$ (216). Este incremento obedece principalmente a:

* Incremento de MMS 8.937 (22,9%) en el flujo originado por Actividades de la Operaciéon debido a:
=  Mayor recaudaciéon y menor compra a proveedores de suministros y servicios.
*  Disminucion de flujo asociado a Actividades de Inversion de MM$14.994 debido a:

= Pago por parte de Empresa Eléctrica de Melipilla, Colchagua y Maulé.Sde deuda
por MMS 16.382.

= Lo anterior, compensado en parte por un aumento de la inversidn en Propiedades,
Planta y Equipo por MMS 2.130 y un menor pago de servidumbre por MMS 742.

* Incremento de MMS 23.658 en el flujo de desembolsos asociados a Actividades de Financiamiento
debido a:

= Pago de préstamo bancario por MMS 7.385.

= |ncremento de remesas por cuenta corriente mercantil a la matriz CGE.

5. ANALISIS DE MERCADOS DONDE PARTICIPA LA SOCIEDAD

La cobertura geografica de TRANSNET:

La empresa esta distribuida geograficamente en las zonas operacionales Atacama, Elqui, Aconcagua, Cachapoal,
Maule, Biobio y Araucania, las instalaciones eléctricas de la empresa se extienden desde la subestacion Caldera en
la Region de Atacama hasta la subestacién Pullinque en la Regién de Los Rios.

Demanda:

Cerca del 95% de los ingresos de la empresa estan directamente relacionados con la demanda fisica que enfrenta

el segmento de la subtransmisiéon, la cual corresponde principalmente a la energia retirada del sistema de
subtransmision.

Pagina 4



TRANSNET

GRUPO CGE

Lo anterior entrega una alta correlacidn entre los ingresos de la empresa y el crecimiento econémico imperante
en sus zonas de operacidn, su desarrollo urbano asociado y el crecimiento del consumo per capita, todos factores
fuertemente relacionados con el consumo de energia eléctrica.

En ese sentido, es importante destacar el crecimiento estable del consumo eléctrico en Chile y en particular en las
zonas de operacién de TRANSNET en los ultimos afios. Por lo anterior, el riesgo relacionado a la volatilidad y
evoluciéon de la demanda es mas bien limitado en el mediano y largo plazo, sin perjuicio de situaciones puntuales
que puedan afectar el consumo eléctrico en el corto plazo.

Precios:

Debido a que la subtransmision eléctrica presenta caracteristicas de monopolio natural, su operacidn estd
regulada por la Ley N° 19.940 de 2004 (conocida como Ley Corta I, posteriormente refundida en la Ley Eléctrica
DFL N°4/20.018 de 2006), que modificé el marco regulatorio de la transmision de electricidad, estableciendo un
nuevo régimen de tarifas y otorgando asi certidumbre regulatoria a este segmento.

Asi, la regulacién vigente alinea los ingresos del sector transmision con la demanda eléctrica del pais. Por lo
anterior, los ingresos esperados tienen una relacién directa con la tasa de crecimiento efectiva de la poblacién y
del PIB, existiendo la posibilidad de producirse variaciones entre los ingresos reales con respecto a los esperados.

Sistema Eléctrico en Cifras:

=  Kildmetros de Lineas y NUmero Subestaciones

Atacama Equi Aconcagua Cachapal Maule Biobio Araucania Total

(kV) (km) (km) (km) (km) (km) (km) (km) (km)
1x154 - - - 1 4 1 65 71
1x110 209 319 254 95 - - - 877
1x66 - 234 55 603 609 295 603 2.399
1x33 - - - - 24 - - 24
Total Km Lineas 209 553 309 699 637 296 668 3.371
Total Subestaciones 9 14 12 55 35 27 21 173
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= Energia Retirada
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