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RESUMEN

Al 30 de septiembre de 2016, los Ingresos de Actividades Ordinarias alcanzaron MM$214.606,
presentando un aumento de un 4,8% en relacién al mismo periodo de 2015 (MM$204.833). El alza
de los Ingresos de 2016 esta asociada principalmente a una renegociacion de contratos con Endesa,
la puesta en servicio de nuevos proyectos y en menor medida a efectos macroeconémicos asociados
a tipo de cambio.

Durante los primeros nueve meses del aifio 2016, Transelec S.A. registra un EBITDA* de MM$185.179,
un 2,8% mayor al registrado a igual periodo de 2015 (MM$180.107), con un Margen EBITDA** sobre
ingresos de 86,3% (87,9% en 2015). El aumento en EBITDA se explica principalmente debido a
mayores Ingresos de Actividades Ordinarias por MM$9.773, parcialmente compensado por mayores
Gastos Fijos asociados a Administracion de MM$2.654 y menores Otras Ganancias por MM$1.655.

La Utilidad del Periodo (Ganancias) obtenida por la Compaiiia al 30 de septiembre de 2016 fue de
MM$64.784, que corresponde a una disminucion del 2,7% con respecto al mismo periodo del ano
2015, diferencia que corresponde a MM$1.817. Esta disminucidn se explica principalmente por un
mayor gasto por Impuesto a la Renta por MM$10.394, parcialmente compensada por un mayor
Resultado de la Explotacion por MM$9.203.

La pérdida en el Resultado Fuera de Explotacion a septiembre de 2016 fue de MM$56.162, que
corresponde a un aumento del 1,1% en comparacion al mismo periodo de 2015 (MM$55.536),
principalmente explicada por mayores Costos Financieros por MM$4.269 y menores Otras Ganancias
por MM$1.655. Lo anterior es compensado en parte por menores pérdidas en el Resultado por
Unidades de Reajuste que mide principalmente el impacto de la inflacién en los bonos denominados
en UF de la Compania por MM$3.698 y mayores Ingresos Financieros por MM$1.658. Las ganancias
por Diferencias de Cambio se mantuvieron practicamente en linea con el periodo anterior,
disminuyendo MM$57.

Durante el periodo de 9 meses terminado el 30 de septiembre del afio 2016, la Compania incorpord
MM US$75 de nuevas instalaciones, que corresponden a ocho ampliaciones troncales y a la
adquisicion de un paquete de activos de transmision de Enel Green Power.

*EBITDA= Ingresos de Actividades Ordinarias + Costos Fijos de Ventas + Gastos Fijos de Administracion + Otras Ganancias (Pérdidas) +
Amortizacion por Leasing Financiero
**Margen EBITDA= EBITDA / Ingresos de Actividades Ordinarias
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Hechos relevantes del periodo:

e En marzo se comenzd a trabajar en la documentacion en el mercado local e internacional
para el refinanciamiento del vencimiento del bono local de septiembre de 2016.

e El 4 de abril de 2016 se renegocid el vencimiento del Pagaré Local con Banco Estado,
extendiéndose por 3 meses, siendo su nuevo vencimiento el 3 de julio de 2016.

e El 26 de abril de 2016 se celebro la Junta Ordinaria de Accionistas.
e El 4 dejulio de 2016 se procedio a pagar el Pagaré Local con Banco Estado.
e El 11 de julio se promulgé la nueva ley de transmision eléctrica.

e El 12 de julio se emitié un bono internacional por MM US$350 a 12,5 afos con una tasa
cupodn de 3,875%.

e Durante agosto y septiembre se firmaron Swap por un total de MM US$350 a 12,5 afos para
cubrir el bono en ddlares emitido en julio.

e El 1 de septiembre se procedié a pagar el capital del bono local Serie C por MM UF 6.
e Durante el 2016, Transelec S.A. ha distribuido a sus accionistas los siguientes montos:

o MM$19.668 como dividendo definitivo del ejercicio 2015, distribuidos el 25 de mayo
de 2016.

o MM$17.189 como primer dividendo interino del afio 2016, distribuidos el 16 de junio
de 2016.

o MM$21.842 como segundo dividendo interino del afo 2016, distribuidos el 21 de
septiembre de 2016.

Transelec S.A. ha preparado sus estados financieros al 30 de septiembre de 2016 de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera (IFRS), y tomando en cuenta las instrucciones y normas de presentacion de informacion financiera
emitidas por la S.V.S., en particular el Oficio Circular N°856 (17/10/2014) que instruye una forma de registro de impuestos
diferidos de las sociedades fiscalizadas por dicha Superintendencia. La Nota 2.1 de los Estados Financieros de los que este
Andlisis Razonado es parte, da cuenta y describe esta instruccion. Las cifras de este Analisis Razonado estan expresadas en
millones de pesos chilenos (MM$), dado que el peso corresponde a la moneda funcional de Transelec S.A.
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1. ANALISIS DEL RESULTADO

Septiembre Septiembre Variacion Variacion
CONCEPTOS 2016 2015 2016/2015 2016/2015
MM$ MM$ %
Ingresos de Actividades Ordinarias 214.606 204.833 9.773 4,8%
Venta de Peajes 210.485 200.707 9.778 4,9%
Servicios a Terceros 4,121 4.126 -5 -0,1%
Costos de Ventas -57.382 -59.537 2.155 3,6%
Costos Fijos -19.597 -19.005 -592 -3,1%
Depreciacion -37.785 -40.533 2.748 6,8%
Gastos de Administracion -15.645 -12.920 -2.725 -21,1%
Gastos Fijos -14.024 -11.370 -2.654 -23,3%
Depreciacion -1.621 -1.551 -70 -4,5%
Resultado de Explotacion 141.579 132.376 9.203 7,0%
Ingresos Financieros 7.134 5.476 1.658 30,3%
Costos Financieros -48.267 -43.998 -4.269 -9,7%
Diferencias de Cambio 768 825 -57 -7,0%
Resultado por Unidades de Reajuste -19.317 -23.015 3.698 16,1%
Otras Ganancias (Pérdidas) 3.521 5.176 -1.655 -32,0%
Resultado Fuera de Explotacion -56.162 -55.536 -626 -1,1%
Ganancia, Antes de Impuestos 85.417 76.840 8.577 11,2%
Impuesto a la Renta -20.633 -10.239 -10.394 -101,5%
Utilidad del Periodo (Ganancias) 64.784 66.601 -1.817 -2,7%
EBITDA * 185.179 180.107 5.072 2,8%
Margen EBITDA ** 86,3% 87,9%

*EBITDA= Ingresos de Actividades Ordinarias + Costos Fijos de Ventas + Gastos Fijos de Administracion + Otras Ganancias (Pérdidas) +
Amortizacién por Leasing Financiero
**Margen EBITDA= EBITDA / Ingresos de Actividades Ordinarias

a) Resultado de Explotacion

Durante el periodo de 9 meses terminado el 30 de septiembre del afio 2016, los Ingresos de
Actividades Ordinarias alcanzaron MM$214.606 aumentando un 4,8% respecto al mismo periodo de
2015 (MM$204.833). Este aumento esta principalmente explicado por mayores ingresos por Venta
de Peajes, que a septiembre de 2016 alcanzé MM$210.485, un 4,9% mayor al obtenido en el mismo
periodo de 2015 (MM$200.707). Los ingresos derivados de Servicios a Terceros presentaron una
reclasificacion de cuentas que afecta lo presentado el 2015. Considerando la reclasificacion en ambos
periodos, los ingresos de Servicios a Terceros al 30 de septiembre de 2016 fueron de MM$4.121, un
0,1% menor a igual periodo de 2015 (MM$4.126).

El aumento en ingresos por Venta de Peajes es a su vez explicado por MM$6.606 de mayores ingresos
asociados al segmento Nacional (ex Troncal) y un aumento de MM$6.463 en el segmento Dedicado
(ex Adicional), parcialmente compensado por menores ingresos por MM$3.292 del segmento Zonal
(ex Subtransmision).
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Los mayores ingresos del segmento Nacional son explicados principalmente por la puesta en servicio
de nuevos proyectos por MM$6.187, una renegociacion de contratos con Endesa de 2016 por
MM$6.023, mayores ingresos debido a lineas que se reclasifican desde los segmentos Zonal y
Dedicado al segmento Nacional por MM$4.617 y por efectos macroeconémicos asociados a un mayor
tipo de cambio por MM$2.498, compensado en parte por menores ingresos asociados a tarifa por
MM$8.974, una renegociacion de contratos con Endesa de 2015 que generd mayores ingresos en
aquel periodo por MM$2.346 y por contratos de transmisién que dejaron de estar en vigencia y
pasaron a ser regulados por MM$1.348. Los mayores ingresos del segmento Dedicado estan
asociados principalmente a la renegociacion con Endesa de 2016 por MM$4.391, la puesta en servicio
de nuevas instalaciones por MM$1.540 y factores macroecondmicos principalmente debido a un
mayor tipo de cambio por MM$1.418, parcialmente compensado por MM$1.734 de menores ingresos
asociado a lineas que se reclasificaron al segmento Nacional debido al nuevo Estudio de Transmision.
Los menores ingresos del segmento Zonal estan asociados principalmente a un menor ingreso por
MM$2.884 debido a reclasificacion de lineas al segmento Nacional y a una disminucion de MM$1.443
explicada por menor demanda, compensado parcialmente por MM$720 debido a la renegociacion con
Endesa de 2016.

El total de Costos y Gastos de la Operacion (Costos de Ventas + Gastos de Administracion) de
Transelec al 30 de septiembre de 2016 fueron MM$73.027 aumentando un 0,8% al compararlos con
el mismo periodo de 2015 que alcanzaron los MM$72.457. Los Costos y Gastos de la Operacion
presentaron una reclasificacion de cuentas que afecta lo presentado el 2015. Las principales partidas
que componen los Costos y Gastos se muestran a continuacion.

Los Costos de Ventas durante el periodo en analisis alcanzaron MM$57.382, un 3,6% menor al mismo
periodo de 2015 (MM$59.537). Estos costos provienen principalmente del mantenimiento y operacion
de las instalaciones y porcentualmente se desglosan en un 65,8% correspondiente a la Depreciacion
de los bienes del activo fijo (68,1% a septiembre de 2015), y en un 34,2% a Costos Fijos que
comprenden costos de personal, de suministros y de servicios contratados (31,9% a septiembre de
2015). A septiembre de 2016, los Costos Fijos aumentaron en MM$592, un monto 3,1% mayor al
obtenido a septiembre de 2015, ademas, la Depreciacion resultd un 6,8% menor. El aumento de los
Costos Fijos es explicado principalmente por pago asociado a negociacion colectiva con uno de los
sindicatos y mayores costos del ente regulador (CDEC). La menor depreciacion se debe
principalmente al mayor retiro de activos por robo en 2015.

Los Gastos de Administracidon alcanzaron MM$15.645 a septiembre de 2016, un 21,1% mayor a los
obtenidos en el mismo periodo en 2015 (MM$12.920). Estos gastos estan conformados en un 89,6%
por Gastos Fijos que comprenden gastos de personal y trabajos, suministros y servicios contratados
(88,0% en 2015), y en un 10,4% por Depreciacion (12,0% en septiembre de 2015). A septiembre
de 2016, los Gastos Fijos aumentaron en MM$2.654, un monto 23,3% mayor al obtenido a
septiembre de 2015. El aumento de los Gastos Fijos se debe principalmente al pago de una boleta
de garantia correspondiente al proyecto Nogales — Polpaico y al pago de negociacion colectiva con
uno de los sindicatos.
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b) Resultado Fuera de Explotacion

El Resultado Fuera de Explotacién de los nueve primeros meses de 2016 fue una pérdida de
MM$56.162, un 1,1% mayor a igual periodo de 2015 (MM$55.536), explicado principalmente por
mayores Costos Financieros y una caida en Otras Ganancias, compensado parcialmente por menores
pérdidas en el Resultado por Unidades de Reajuste y mayores Ingresos Financieros.

Los Costos Financieros registrados a septiembre de 2016 alcanzaron los MM$48.267, un 9,7% mayor
a lo registrado en igual periodo de 2015 (MM$43.998). Este aumento se explica principalmente por
la nueva emision de deuda previa al pago de la Serie por vencer, lo que generd un exceso de deuda
temporal (aproximadamente 2 meses). En especifico, las partidas que explican el alza de los Costos
Financieros son los intereses devengados por el nuevo bono en ddlares emitido por la compaiiia y el
efecto de un 6,4% de depreciacion del peso en relacién al délar (tipo de cambio promedio de los
periodos), que implicaron mayores intereses pagados por bonos en ddlares por MM$2.952, la
cobertura de deuda con nuevos contratos Swap que generd un aumento de MM$795 vy el efecto de
una variacion de la UF en 4,4% promedio que generd mayores intereses pagados por bonos en UF
por MM$732.

Los ingresos por Otras Ganancias a septiembre de 2016 fueron MM$3.521, un 32,0% menor al mismo
periodo de 2015 (MM$5.176). La diferencia se explica principalmente por mayores ingresos
excepcionales en 2015 debido a reliquidaciones y multas a favor de Transelec, compensado en parte
por ingresos en 2016 derivados de regularizaciones asociadas a la absorcion de Transelec Norte y del
seguro contra incendios debido al siniestro ocurrido en la subestacion Pan de Azlcar.

Las ganancias por Diferencias de Cambio a septiembre de 2016 alcanzaron MM$768, disminuyendo
en un 7,0% en relacion a las obtenidas el mismo periodo de 2015 que fueron de MM$825. La
disminucion se debe principalmente a las diferencia negativa entre periodos derivadas de los
contratos Swap que mantiene la compaiiia por MM$53.604 y de las cuentas por cobrar en dolares a
empresas relacionadas por MM$37.827, compensadas casi en su totalidad por el impacto positivo de
la caida del tipo de cambio en los bonos Senior Notes con una diferencia positiva de MM$92.074
entre ambos periodos.

La pérdida en el Resultado por Unidades de Reajuste fue de MM$19.317 al 30 de septiembre de
2016, un 16,1% menor a la pérdida registrada en igual periodo de 2015 (MM$23.015). Esto se debe
principalmente al reajuste de los bonos locales en Unidad de Fomento (UF) debido a la variacion en
el valor de la UF que para el periodo de 9 meses terminado el 30 de septiembre del afio 2016
corresponde a un 2,32% en comparacion con un 2,92% para igual periodo de 2015, debido a la
mayor inflaciéon en aquel periodo.

Los Ingresos Financieros registrados a septiembre de 2016 alcanzaron los MM$7.134, un 30,3%
mayor a lo registrado en igual periodo de 2015 (MM$5.476), y se explican principalmente por mayores
intereses devengados a sociedades relacionadas por MM$1.349 asociado a un mayor monto de
préstamo intercompaniia a Transelec Holding Rentas Ltda. en 2016.

c) Impuesto ala Renta

El Impuesto a la Renta al 30 de septiembre de 2016 aumentd en un 101,5% en relacion al mismo
periodo de 2015. El alza se debe principalmente a que durante 2015 la fusidon de Transam con sus
filiales y luego la fusion de Transam en Transelec, provocaron utilidad por impuestos diferidos y
redujeron en aquel periodo el gasto por Impuesto a la Renta. También impacta el aumento en 11,2%
en la Ganancia, Antes de Impuesto y en menor medida el alza en la tasa impositiva que para 2015
era de 22,5% a diferencia de 2016 donde es de 24,0%, de acuerdo a lo dispuesto en la reforma
Tributaria de 2014.
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2. ANALISIS DEL BALANCE GENERAL

Septiembre Diciembre Variacion Variacion
CONCEPTOS 2016 2015 2016/2015 2016/2015
MM$ MM$ MM$ %
Activos Corrientes 122.023 92.078 29.945 32,5%
Activos No Corrientes 2.179.176 2.157.149 22.027 1,0%
Total Activos 2.301.199 2.249.227 51.972 2,3%
Pasivos Corrientes 63.515 257.921 -194.406 -75,4%
Pasivos No Corrientes 1.439.028 1.200.658 238.370 19,9%
Patrimonio 798.656 790.649 8.007 1,0%
Total Pasivos y Patrimonio 2.301.199 2.249.227 51.972 2,3%

El aumento en los Activos entre diciembre de 2015 y septiembre de 2016 se explica tanto por un
aumento en los Activos Corrientes como en los Activos No Corrientes. El aumento de los Activos
Corrientes se debe a un mayor saldo en cuentas por cobrar a empresas relacionadas a corto plazo y
mayor Efectivo y Equivalentes al efectivo, parcialmente compensado por menores cuentas por cobrar
a deudores comerciales y menores activos por impuestos corrientes. El aumento de los Activos No
Corrientes es explicado principalmente por un alza en Propiedades, Planta y Equipos y un aumento
de otros activos no financieros, parcialmente compensada por una disminucion en otros activos
financieros y menores cuentas por cobrar a empresas relacionadas a largo plazo.

El aumento en el Total de Pasivos y Patrimonio a septiembre de 2016 se debe a un aumento de
Pasivos No Corrientes y Patrimonio, parcialmente compensando por menores Pasivos Corrientes. Los
mayores Pasivos No Corrientes son explicados casi en su totalidad por un aumento de otros pasivos
financieros de largo plazo principalmente por el nuevo bono emitido en julio de 2016. El aumento de
Patrimonio se debe principalmente a mayores ganancias acumuladas. La disminucion de los Pasivos
Corrientes se debe principalmente a menores pasivos financieros de corto plazo, asociado al bono
local, cuyo vencimiento fue en septiembre de 2016.

Valor de los Principales Activos Fijos en Explotacion

Septiembre Diciembre Variacion Variacion

2016 2015 2016/2015 2016/2015

MM$ MM$ %
Terrenos 20.625 20.630 -5 0,0%
Construccion y obras de infraestructura 1.116.315 1.080.462 35.853 3,3%
Obras en curso 87.928 72.802 15.126 20,8%
Maquinarias y equipos 603.691 580.389 23.302 4,0%
Otros activos fijos 5.781 5.530 251 4,5%
Depreciacién -413.247 -381.313 -31.934 -8,4%
Total 1.421.092 1.378.501 42.591 3,1%
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Deuda Vigente

Monto en Moneda Original

(millones)

(capitales insolutos)

Moneda o Unidad | Tasa de Tipo de - Septiembre | Diciembre
Deuda . z Vencimiento
de reajuste Interes Tasa 2016 2015

Bono Serie C* UF 3,50% Fija 01-sep-16 - 6,0
Bono Serie D UF 4,25% Fija 15-dic-27 13,5 13,5
Bono Serie H UF 4,80% Fija 01-ago-31 3,0 3,0
Bono Serie K UF 4,60% Fija 01-sep-31 1,6 1,6
Bono Serie M UF 4,05% Fija 15-jun-32 3,4 3,4
Bono Serie N UF 3,95% Fija 15-dic-38 3,0 3,0
Bono Serie Q UF 3,95% Fija 15-oct-42 3,1 3,1
Senior Notes @2023 usbD 4,625% Fija 26-jul-23 300,0 300,0
Senior Notes @2025 usb 4,25% Fija 14-ene-25 375,0 375,0
Senior Notes @2029 usb 3,875% Fija 12-ene-29 350,0 -

Revolvig Credit Facility* * usb 2,10% Flotante 15-oct-17 - -

Pagaré Local*** CLP 3,80% Fija 03-jul-16 - 16.000,0

*Bono Serie C se pago a su vencimiento.

**Linea de Crédito Comprometida por MM US$250: La tasa de interés flotante de 2,10% se descompone en tasa Libor 3 meses més un margen
de un 1,25%. Al 30 de septiembre de 2016, Transelec no ha realizado giros de esta linea por ende no paga el interés de 2,10%, en cambio
paga una comision fija correspondiente al 0,4375% anual del monto comprometido no girado.

***Pagaré Local se pagd a su vencimiento.

Si bien incrementos en la inflacion pueden tener impacto sobre los costos de la deuda denominada
en UF y, por ende, sobre los gastos financieros de la Compania, estos impactos se encuentran en
parte compensados por ingresos indexados a inflacion.

3. ANALISIS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Septiembre Septiembre Variacion Variacion

CONCEPTOS 2016 2015 2016/2015 2016/2015
MM$ MMs$ MM$ %

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en)

- - 132.994 126.077 6.917 5,5%
actividades de la operacion
FIu!qs de efectl.vo pr(?(’:edentes de (utilizados en) 113.922 -103.916 -10.006 -9,6%
actividades de inversion
FIUJ_o_s de efectivo pro_cedfantes de (utilizados en) 5.297 55753 50.456 90,5%
actividades del financiamiento
Increr-nento neto (dlsm!nucmn) en el efectivo 13.775 -33.592 47.367 N/A
y equivalentes al efectivo
Ef(_ect!vg y Equwallentes al Efectivo, Saldo al 24.157 65.913 41,756 -63,4%
principio del periodo
Efectivo y Equivalentes al Efectivo, Saldo final 37.932 32.321 5.611 17,4%
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Al 30 septiembre de 2016, el flujo procedente de actividades de la operacion alcanzé MM$132.994 lo
que representa un aumento de 5,5% respecto al mismo periodo de 2015 (MM$126.077),
principalmente explicado por menores pagos a proveedores por MM$13.893, parcialmente
compensado por menores cobros por ventas por MM$5.933.

Durante el mismo periodo, el flujo de efectivo utilizado en actividades de inversion fue de
MM$113.922, un 9,6% mayor al destinado al 30 septiembre de 2015 (MM$103.916), explicados
principalmente por mayor flujo utilizado en la compra de propiedades planta y equipo por MM$35.948
y mayor préstamo a entidades relacionadas por MM$20.332, compensado parcialmente por mayores
cobros a entidades relacionadas por MM$48.204.

Durante los primeros 9 meses de 2016, el flujo de efectivo utilizado en actividades de financiamiento
fue de MM$5.297, un 90,5% menor al ocupado en igual periodo de 2015 (MM$55.753). Lo anterior
se debe a la nueva emision de deuda, lo que representa un aumento de MM$210.979 en relacion a
septiembre de 2015, compensado en parte por el pago de la Serie C, lo que signific un aumento por
pagos de préstamos de MM$160.126.

Cabe sefalar adicionalmente que, con el fin de asegurar la disponibilidad inmediata de fondos para
cubrir necesidades de capital de trabajo, al 30 de septiembre de 2016 la empresa cuenta con la
siguiente linea de crédito comprometida (Revolving Credit Facility), totalmente disponible:

Banco Monto Vencimiento Tip’o -de
(GEE L)) Crédito

Scotiabank, Bank of Tokyo-Mitsubishi, DnB NOR,Citibank,

JP Morgan Chase Bank y Export Development Canada US$250.000.000 15-oct-17 Capital de trabajo

4. INDICADORES

A continuacion se presentan restricciones financieras contenidas en las emisiones de bonos locales.

P Septiembre | Diciembre

Deuda Total/Capitalizacién Total*  Todas las Series Locales <0,70 0,63 0,62
Patrimonio Minimo* MMUF Series Locales D, H, K, My N > 15,00 31,41 31,82
Patrimonio Minimo* MM$ Serie Local Q > 350.000 823.626 815.618
Septiembre | Diciembre
T Bon Limi
2016 2015
Test de Distribucion** Series Locales D, H, K, My N FNO*** /Costo Financiero > 1,50

*Patrimonio= Total patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora mas la Amortizacién Acumulada de la Plusvalia. Se deja constancia
que la Amortizacion Acumulada de la Plusvalia entre el 30 de junio de 2006 y el 30 de septiembre de 2016 asciende a MM$24.970.

**Test para poder distribuir pagos restringidos, tales como dividendos.

***ENO= Flujo de Efectivo procedente de las actividades de operacion, mas el valor absoluto de los Costos Financieros, mas el valor absoluto
del Gasto por Impuesto a las Ganancias.
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A continuacion se presentan indices de rentabilidad, liquidez y endeudamiento de la compaiiia.

Septiembre Diciembre Variacion
2016 2015 2016/2015

Rentabilidad

Rentabilidad del patrimonio* (%) 10,2% 10,6% -40 pbs
Rentabilidad de Activos* (%) 3,6% 3,7% -10 pbs
Rentabilidad Activos Operacionales* (%) 5,8% 6,1% -30 pbs
Ganancia por accién* $ 81.811 83.628 -2,2%

Liquidez y Endeudamiento

Liquidez corriente (veces) 1,92 0,36 433,3%
Razdn acida (veces) 1,92 0,36 433,3%
Pasivo exigible/Patrimonio (veces) 1,88 1,84 2,2%
Deuda corto plazo/Deuda Total (%) 4,2% 17,7% -1350 pbs
Deuda largo plazo/Deuda Total (%) 95,8% 82,3% 1350 pbs
Cobertura de gastos financieros (veces) 3,84 4,04 -5,0%

*Indices a septiembre se presentan anualizados bajo el criterio de 12 meses mdviles.
5. EL MERCADO

Transelec S.A. desarrolla sus actividades en Chile en el mercado de la electricidad, en el cual se
distinguen tres sectores: generacion, transmision y distribucion. El sector generacion de energia
eléctrica comprende a las empresas que se dedican a la produccion de electricidad que
posteriormente sera usada a lo largo del pais por los consumidores finales. El sector distribucion tiene
como mision llevar la electricidad hasta el lugar fisico en donde cada uno de los consumidores finales
hard uso de esa electricidad. Finalmente, el sector transmision (Unico sector en el que participa
Transelec S.A.) tiene como objetivo basico el transporte de la electricidad desde el lugar de su
produccion (en las centrales eléctricas), hasta los “puntos de entrada” de las redes de las empresas
distribuidoras o de los grandes consumidores finales.

El negocio de Transelec se centra principalmente en los cargos por uso de la capacidad de transporte
y transformacion de electricidad de sus instalaciones, de acuerdo a los estandares de seguridad y
calidad establecidos. El sistema de transmision de Transelec S.A., que se extiende entre la region de
Arica y Parinacota, y hasta la region de Los Lagos, incluye una participacion mayoritaria de las lineas
y subestaciones de transmision eléctrica nacional del Sistema Interconectado Central (SIC) y del
Sistema Interconectado del Norte Grande (SING). Estos sistemas de transmision transportan la
electricidad que llega a las zonas donde habita el 98,5% de la poblacion de Chile. La Compaiiia es
dueia del 81% de la totalidad de las lineas de transporte de electricidad de 500 kV, del 42% de las
lineas de 220 kV, del 86% de las lineas de 154 kV y del 10% en el segmento de lineas de 110 kV y
66 kV.

El marco legal que rige el negocio de la transmisidon eléctrica en Chile esta contenido en el DFL
N°4/2006, que fija el Texto Refundido, Coordinado y Sistematizado del Decreto con Fuerza de Ley
N°1, de Mineria, de 1982, Ley General de Servicios Eléctricos (DFL N© 1/1982) y sus posteriores
modificaciones, que incluye la Ley 19.940 (Ley Corta I), publicada el 13 de marzo de 2004, la ley
20.018 (Ley Corta II), publicada el 19 de mayo de 2005, la ley 20.257 (Generacion con Fuentes de
Energias Renovables no Convencionales), publicada el 1 de abril de 2008, la ley 20.701

9



—
frenseLe

(Procedimiento para otorgar Concesiones Eléctricas), publicada el 14 de octubre de 2013, y la ley
20.698 (Propicia la ampliacion de la matriz energética, mediante Fuentes de Energias Renovables no
Convencionales), publicada el 22 de octubre de 2013, la Ley 20.726 (que promueve la interconexion
de sistemas eléctricos independientes), publicada el 7 de febrero de 2014 y la Ley N° 20.805
(Perfecciona el Sistema de Licitaciones de Suministro Eléctrico para Clientes Sujetos a Regulacién de
Precios), publicada el 29 de enero de 2015. Recientemente, con fecha 20 de julio de 2016 se publicd
la Ley 20.936 que establece un nuevo sistema de transmision eléctrica y crea un organismo
coordinador independiente del sistema eléctrico nacional. Estas normas se complementan con el
Reglamento de la Ley General de Servicios Eléctricos de 1997 (Decreto Supremo N° 327/1997 del
Ministerio de Mineria) y sus respectivas modificaciones, el Reglamento que establece la Estructura,
Funcionamiento, y Financiamiento de los Centros de Despacho de Carga (Decreto Supremo N°
291/2007), el Reglamento de Servicios Complementarios de 2012 (Decreto Supremo N°130 del
Ministerio de Energia) y ademas con la Norma Técnica de Seguridad y Calidad de Servicio (R.M.EXTA
N°40 del 16 de mayo de 2005) y sus modificaciones posteriores.

La nueva ley 20.936 modifica la Ley General de Servicios Eléctricos en materia de transmision eléctrica
y crea un organismo coordinador independiente del Sistema Eléctrico Nacional. En materias de
transmision eléctrica, el proyecto de ley redefine los sistemas de transmision calificandolos en cinco
segmentos: Sistema de Transmision Nacional (actualmente troncal), los Sistemas de Transmision
Zonal (actualmente subtransmision) los Sistemas Dedicados (actualmente transmisién adicional),
Sistemas para Polos de Desarrollo y Sistemas de Interconexién Internacional, aborda la planificacién
de la transmision con un horizonte de largo plazo. Regula la tarificacion de los sistemas nacional,
zonal, para polos de desarrollo y el pago por uso de las instalaciones de transmision dedicadas por
parte de los usuarios sometidos a regulacion de precios. Los precios son determinados por la Comisién
cada cuatro afios a través de procesos que contemplan la participacion de las empresas del sector,
los usuarios e instituciones interesadas y el Panel de Expertos en caso de existir discrepancias.

La tarificacion reconoce los costos eficientes de adquisicion e instalacion de acuerdo a precios de
mercado, los que se anualizan considerando una vida Util determinada cada tres periodos tarifarios
y una tasa de descuento variable. Los propietarios de las instalaciones de transmision reguladas
deben percibir el Valor Anual de Transmision a partir de la suma de los ingresos tarifarios reales y un
cargo Unico por uso asociado a cada segmento y aplicado directamente a los usuarios finales.

La Ley 20.936 contempla un nuevo régimen de pago por el uso de las instalaciones nacionales rige
a partir del 1° de enero de 2019 iniciandose en esta fecha un periodo transitorio que se extiende
hasta el 31 de diciembre de 2034, periodo durante el cual los pagos por parte de las empresas
generadoras por el uso asociado a los contratos de suministro para clientes libres y regulados,
celebrados con anterioridad a la publicacion en vigencia de esta nueva ley, se le aplicaran las mismas
reglas generales de calculo del pago de la transmision troncal con algunas adecuaciones. Estos peajes
de inyeccion resultantes iran disminuyendo afio a afio y el pago de los montos correspondientes seran
traspasados a la demanda.

Con fecha 3 de febrero de 2016 se publico el Decreto del Ministerio de Energia que fija instalaciones
de transmisién troncal y los nuevos Valores de Inversion (VI), las Anualidades del Valor de Inversion
(AVI) y los Costos de Operacion, Mantenimiento y Administracion (COMA), mas el Valor Anual de
Transmision por Tramo (VATT) de las instalaciones troncales, para el periodo que se inicia 1° de
enero de 2016 y hasta el 31 de diciembre de 2019 y las formulas de indexacion aplicables en dicho
periodo. La determinacion de las instalaciones troncales y su Valor Anual de Transmisiéon por Tramo
(VATT), se actualiza cada cuatro afos mediante la realizacion de un estudio licitado
internacionalmente.

Durante los afios 2014 y 2015 se desarrolld el tercer proceso de fijacion tarifaria de las instalaciones
troncales para determinar las tarifas y formulas de indexacion correspondientes para el cuadrienio
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2016 - 2019, las que fueron fijadas mediante el Decreto 23T del Ministerio de Energia el 3 de febrero
del afio 2016 y cuya aplicacion es retroactiva a partir del 1 de enero del afio 2016.

El 9 de abril de 2013 se publicd en el diario oficial el Decreto Supremo N°14 del Ministerio de Energia
en el que se fijan las tarifas de subtransmision para el periodo enero 2011 — diciembre 2014. La
diferencia entre lo facturado provisionalmente desde enero 2011 hasta la fecha de publicacion de
este decreto fueron reliquidadadas por los CDEC’s en base a la diferencia entre las tarifas aplicadas
provisionalmente y las nuevas tarifas fijadas por el Decreto N°14. De acuerdo a lo indicado en el
articulo tercero transitorio de la Ley N°20.805 publicada el 29 de enero de 2015 y a lo dispuesto en
el Decreto N°7T del 22 de abril de 2015, se extiende la vigencia del Decreto N°14/2013 que fija las
tarifas de instalaciones subtransmision y del Decreto Exento N°121/2010 que fija la calificacion de
instalaciones de subtransmision hasta el 31 de diciembre de 2015.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo undécimo transitorio de la ley 20.936, durante el periodo
que medie entre el 1 de enero de 2016 y el 31 de diciembre de 2017, seguira vigente el Decreto N°
14 y las tarifas de subtrgnsmisién que en él se fijan, excluyéndose el pago que corresponde a las
empresas generadoras. Estos pagos no seran cubiertos ni absorbidos por el resto de los usuarios de
los sistemas de subtransmisidn. El Ministerio de Energia debera emitir un decreto donde podra
efectuar los ajustes al decreto N° 14 (decreto N° 14 ajustado) para implementar la exencion de pago
de las centrales generadoras y para la implementaciéon arménica y consistente del decreto N° 14 con
la aplicacién del decreto 23T. Este decreto N° 14 ajustado aln no se ha emitido y los ingresos de
subtransmision que se han venido percibiendo desde el 1° de enero de 2016 deberan ser reliquidados
conforme las disposiciones que contenga dicho decreto.

El afio 2014 se desarrollaron los nuevos Estudios de los Sistemas de Subtransmision que eran la base
para la determinacion de la tarifas y formulas de indexacion correspondientes para el cuadrienio 2016
—2019. Conforme a lo dispuesto en el articulo duodécimo de la ley 20.936, durante el periodo que
dure la vigencia extendida del decreto N° 14 se dara continuidad y término al proceso de fijacion de
las nuevas tarifas de subtransmision las que tendran vigencia desde el 1° de enero de 2018 hasta el
31 de diciembre de 2019.

6. FACTORES DE RIESGO DE MERCADO

Tanto por las caracteristicas del mercado eléctrico como por la legislacién y normativa que regula a
este sector, la Sociedad no esta expuesta a riesgos significativos al desarrollar su negocio principal.
Sin embargo, es apropiado mencionar y considerar los siguientes factores de riesgo:

6.1. Marco Regulatorio

Las tarifas de transmision eléctrica estan fijadas por ley e incluyen reajustes a fin de garantizar una
rentabilidad real anual al operador. La naturaleza de la industria permite que los ingresos de los
transmisores sean estables en el tiempo. Adicionalmente, éstos se complementan con los ingresos
obtenidos gracias a la existencia de contratos privados con grandes clientes.

Sin embargo, el hecho de que estas tarifas se revisen cada cuatro afos en los Estudios de Transmisién
Nacional | y Zonal, podria enfrentar a la Compafiia a nuevas tarifas que le sean perjudiciales o0 menos
atractivas en términos de las inversiones incurridas.

Dado que tanto los Sistemas de Transmision Nacional y Zonal y Para Polos de Desarrollo estan
sometidos al régimen de acceso abierto irrestricto, tal como provee la ley que regula nuestra
industria, existe el riesgo que la autoridad intente extender dicho acceso no sélo a la conexion a la
red — conexion de un pano a las barra de una subestacién — sino ademas a un acceso fisico a
instalaciones de transmision, es decir obligar al transmisor propietario de dichas instalaciones a
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compartir activos o espacios al interior de algunas subestaciones. Lo mismo podria suceder con los
sistemas adicionales que estan sometidos al régimen de acceso abierto cuando dichas instalaciones
tienen capacidad técnica disponible.

La ley 20,936 considera la promulgacion de varios reglamentos, los que se encuentran en elaboracion
y se espera su publicacion durante el segundo semestre de 2017. Para al elaboracion de los
reglamentos la autoridad ha contemplado la participacién de los agente del sector mediante mesas
de trabajo y antes de su publicacién éstos seran sometidos a consulta publica.

6.2. Riesgos Operativos

Sin perjuicio que la Administracién estima que Transelec mantiene una adecuada cobertura de
riesgos, de acuerdo a las practicas de la industria, no es posible asegurar que la cobertura de las
pdlizas de seguros serad suficiente para cubrir ciertos riesgos operativos a los que se encuentra
expuesta Transelec, incluyendo las fuerzas de la naturaleza, dafios en las instalaciones de
transmision, accidentes laborales y fallas en los equipos. Cualquiera de estos eventos podria afectar
los Estados Financieros de la empresa.

6.3. Aplicacion de normativas y/o politicas medioambientales

Las operaciones de Transelec en Chile estan sujetas a la Ley N°19.300, sobre Bases Generales del
Medio Ambiente (“Ley Ambiental”), promulgada en el afio 1994 y modificada mediante la Ley N°
20.417 publicada en el Diario Oficial el 26 de enero de 2010. Esta Ultima modificacion contempld un
cambio institucional, credndose nuevos organismos con competencias ambientales: (i) el Ministerio
del Medio Ambiente; (ii) el Consejo de Ministros para la Sustentabilidad; (iii) el Servicio de Evaluacién
Ambiental; y (iv) la Superintendencia del Medio Ambiente (SMA), instituciones que estan a cargo de
la regulacion, evaluacion y fiscalizacion de las actividades que son susceptibles de generar impactos
ambientales. Luego, con la promulgacién de la ley N° 20.600 el afio 2012, se crean los Tribunales
Ambientales, cuya funcion es resolver las controversias medioambientales de su competencia. Esta
especializacién en la institucionalidad genera un escenario de mayor control y fiscalizacién en el
accionar de la compaiiia.

El Reglamento del Sistema de Evaluacion de Impacto Ambiental (SEIA), modificado mediante el D.S.
N° 40/2012, ha introducido cambios en los procesos de evaluacion de proyectos, lo cual ha implicado
adaptar la formulacion de proyectos a estos nuevos escenarios, principalmente respecto al nivel de
detalle de la descripcion del proyecto, andlisis de alternativas y de la evaluacion de sus impactos.

Si bien, el nuevo Reglamento del SEIA ha sido aplicado a los proyectos de inversion de la compania,
en el mes de abril de 2015 mediante Decreto N° 20, del Ministerio del Medio Ambiente, la Presidenta
de la Republica cred la Comision Asesora Presidencial para la evaluacion del Sistema de Evaluacion
de Impacto Ambiental, con el objeto de contar con propuestas orientadas a resolver los principales
aspectos estructurales del sistema que contribuyan a la operatividad del instrumento de gestién
ambiental. En el Informe final de la Comision Presidencial para la Evaluacion del SEIA, entregado en
julio de 2016, se proponen 25 medidas que apuntan al fortalecimiento y mejoramiento del SEIA a
través de cambios legales, normativos y procedimentales. Sin embargo, el Ministerio de Medio
Ambiente a la fecha no ha establecido la priorizacion del tipo de modificacion a introducir tanto en la
Ley 19.300 como en el actual Decreto 40/2012.

Por otro parte, la dictacion del D.S. N°66/2013, del Ministerio de Desarrollo Social, el cual regula el
procedimiento de consulta indigena para el Estado Chileno y la aplicacion del procedimiento de
participacion y consulta indigena contemplado en el D.S N°40/2012 para los proyectos de inversion
en el Sistema de Evaluaciéon de Impacto Ambiental, ha generado procesos de consulta indigena de
relativa efectividad, lo cual ha implicado demora en la gestion de algunos proyectos y hasta la
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judicializacion de algunas autorizaciones ambientales. Sin embargo, durante los Ultimos meses se ha
observado una relativa disminucion en la judicializacion de autorizaciones ambientales.

Por otro lado, los proyectos de inversion en Chile, se ven enfrentados a una ciudadania mas informada
y organizada, por tanto el desafio es formular proyectos que incluyan tempranamente las inquietudes
y planteamientos de la comunidad a través de procesos de participacion e informacion temprana
previos a la tramitacién ambiental de los proyectos. El riesgo de no considerar a la ciudadania en
etapas tempranas del proyecto, se traduce en un escenario de mayor complejidad en la aprobacion
ambiental y en la judicializacion de los permisos ambientales.

6.4. Demoras en la construccion de nuevas instalaciones de transmision

El éxito del programa de Ampliaciones y Nuevas Obras de la red de transmision troncal dependera
de numerosos factores, incluyendo costo y disponibilidad de financiamiento. Aunque Transelec posee
experiencia en proyectos de construccién de gran escala, la construccion de nuevas instalaciones
podria verse negativamente afectada por factores que comunmente estan asociados con los
proyectos incluyendo demoras en la obtencién de las autorizaciones reglamentarias; escasez de
equipo, materiales o mano de obra, etc. Cualquiera de los factores descritos podria causar demoras
en la conclusion parcial o total del programa de inversion de capital, como también aumentar los
costos para los proyectos contemplados.

6.5. Cambios Tecnoldgicos

La remuneracion de las inversiones que Transelec realiza en instalaciones de transmisidn eléctrica
se obtiene a través de una anualidad de la valorizacion de las instalaciones existentes (AVI),
valorizacion que se realiza cada cuatro afios a precios de mercado vigentes. Si hubiese importantes
avances tecnoldgicos en los equipos que conforman las instalaciones de Transelec, dicha valorizacion
podria verse disminuida, lo que, a la vez, impediria recuperar parte de las inversiones realizadas.

6.6. Riesgo de Tipo de Cambio

La exposicion al riesgo de diferencia de cambio de Transelec (dado que su moneda funcional es el
peso Chileno) tiene los siguientes origenes:

« Transelec realiza diversas transacciones en dolares (contratos de construccién, importaciones y
otros).

« Transelec mantiene cuentas por cobrar en ddlares y UF.

« Transelec mantiene contratos Cross Currency Swap que compensan los riesgos de tipo de cambio
de las emisiones internacionales hechas en 2014 y 2016, por montos o notional equivalentes a
MMUS$375 y MMUS$350 respectivamente.

« Transelec mantiene contratos Leasing que generan ingresos indexados al dolar.

La exposicion al riesgo de tipo de cambio es gestionada a través de una politica aprobada que
contempla cubrir totalmente la exposicion neta de balance, la que se realiza a través de diversos
instrumentos tales como: posiciones en ddlares, contratos forward y cross currency swaps.

Los importes de activos y pasivos denominados en ddlares y en pesos chilenos, en los periodos
indicados a continuacion, son los siguientes:

13



—

transeLec

Septiembre Diciembre

2016 2015
En millones de pesos

Délar (montos asociados a partidas de balance) 646.007 646.400 499.757 482.980
Ddlar (montos asociados a partidas de Ingresos) - - - -
Partidas en Peso chileno 1.655.080 1.654.687 1.711.623 1.728.400

TIPO DE CAMBIO (Ddlar observado)

Promedio Uitimo dia Promedio Uttimo dia
2016 (%) 2016 (%) 2015 (%) 2015 (%)

Enero 721,95 710,37 620,91 632,03
Febrero 704,08 694,17 623,62 618,76
Marzo 682,07 669,80 628,50 626,58
Abril 669,93 659,34 614,73 611,28
Mayo 681,87 689,81 607,60 616,66
Junio 681,07 661,37 629,99 639,04
Julio 657,57 656,95 650,14 671,11
Agosto 658,89 678,57 688,12 695,25
Septiembre 668,63 658,02 691,73 698,72
Promedio del periodo 680,67 675,38 639,48 645,49

Las férmulas de indexacién de aplicacion semestral incorporadas en los contratos de peajes y en las
tarifas de subtransmision, asi como las de aplicacién mensual para los ingresos troncales regulados,
permiten reflejar las variaciones del valor de las instalaciones y de los costos de operacion, de
mantenimiento y de administracion. En general, esas féormulas de indexacion contemplan las
variaciones en los precios internacionales de los equipos, los precios de los materiales y de la mano
de obra nacional.

6.7. Riesgo de Crédito

En lo referente al riesgo de crédito correspondiente a las cuentas por cobrar provenientes de la
actividad de transmision de electricidad, este riesgo es historicamente muy limitado en la industria
dado la naturaleza de negocio de los clientes de la Compaiiia y el corto plazo de cobro a los clientes,
hace que no acumulen montos significativos.

Al 30 de septiembre de 2016, la Compaiiia posee cinco clientes que representan individualmente
entre un 3,1% y un 46,7% de los ingresos totales. Estos son Grupo Endesa (MM$100.229), Grupo
Grupo AES Gener (MM$36.052), Colbun (MM$35.957), Engie (ex E-CL) (MM$10.044) y Grupo Pacific
Hydro-LH-LC (MM$6.736). La suma del importe de estos principales clientes corresponde a un 88,1%
del total de los ingresos de la Compaiiia. En el mismo periodo de 2015, la Compaiiia poseia similar
estructura de clientes, cuyos ingresos ascendieron a MM$91.549, MM$40.557, MM$32.586,
MM$7.294 y MM$5.060 respectivamente, con un porcentaje del total de los ingresos igual a 86,4%.
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Los peajes e ingresos tarifarios que estas empresas deben pagar por el uso del sistema de transmision
generaran gran parte del flujo de caja futuro de Transelec, y un cambio sustancial en sus bienes,
condicién financiera y/o resultados operacionales podria afectar negativamente a la Compaiiia.

Respecto al riesgo crediticio asociado a los activos financieros de la Compaiiia distintos a cuentas por
cobrar (depdsitos a plazo, fondos mutuos de renta fija, pactos, posicion activa de derivados), la
politica de Tesoreria establece limites a la exposicion a una institucion en particular, limite que
depende de la clasificacion de riesgo y capital de cada institucion. Adicionalmente, en el caso de
inversiones en fondos mutuos, sdlo califican aquellos que tienen clasificacion de riesgo.

6.8. Riesgo de Liquidez

Riesgo de liquidez es el riesgo que la empresa no pueda satisfacer una demanda de dinero en efectivo
o el pago de una deuda al vencimiento. El riesgo de liquidez incluye también el riesgo de no poder
liquidar activos en forma oportuna a un precio razonable.

a) Riesgo asociado a la gestion de la Sociedad

Para garantizar que es capaz de reaccionar financieramente tanto a las oportunidades de inversion
como al pago oportuno de sus obligaciones, Transelec cuenta aparte de sus disponibilidades de caja
y cuentas por cobrar de corto plazo, con una linea de crédito comprometida del tipo revolving para
uso de capital de trabajo por MMUS$250 equivalentes a MM$164.505. A la fecha, esta linea no
registra saldo de montos utilizados. Esta linea de crédito comprometida fue contratada con fecha 9
de julio de 2012, y fue otorgada por un periodo de 3 afios por un sindicato de bancos conformados
por Scotiabank, Bank of Tokyo-Mitsubishi y DnB NOR. Esta linea fue renegociada y extendida el 15
de octubre del 2014 con nueva fecha de vencimiento al 15 de octubre de 2017. En esta oportunidad
el sindicato de bancos lo conformé Scotiabank, Bank of Tokyo-Mitsubishi, DnB NOR, Citibank, JP
Morgan Chase Bank y Export Development Canada. En esta Ultima renovacion, se mejoraron:

o los costos por monto no comprometido (Commitment Fee) desde 0,6% a 0,4375%,
« el margen o spread por el uso desde 2,35% a 1,25% por monto girado y
« otras clausulas de restricciones los cuales quedaron mas favorables para Transelec.

La Compania estd expuesta a los riesgos asociados a su endeudamiento, incluyendo el riesgo de
refinanciamiento de la deuda a su vencimiento. Estos riesgos se atendan mediante el uso de deuda
a largo plazo y de la estructura de sus vencimientos extendida en el tiempo.

En la siguiente tabla se detallan las amortizaciones de capital e intereses correspondientes a los
pasivos financieros de la Sociedad de acuerdo con su vencimiento, al 30 de septiembre de 2016 y al
31 de diciembre de 2015.

Vencimiento deuda mas de 10
(capital e intereses) 0 a1 aifo 5 a 10 aiios ~ Total
MMs afios

30 de junio de 2016 58.905 117.809 117.809 695.566 1.139.338 2.129.426
31 de diciembre de 2015 226.265 101.691 101.691 708.219 884.187 2.022.053
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b) Riesgo asociado a la reliquidacion de ingresos tarifarios del sistema de transmision troncal

En virtud del DFL N°4/20.018 del Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, en sus articulos
numeros 81, 101, 104 y 106, y disposiciones complementarias, Transelec tiene derecho a percibir
provisionalmente los ingresos tarifarios reales del sistema troncal que se produzcan en cada periodo.

Para que Transelec recaude su remuneracion establecida en el inciso primero, articulo N°101 del
referido DFL N°4/20.018, reliquida mensualmente los ingresos tarifarios percibidos en forma
provisional de conformidad a los cuadros de pagos preparados por el CDEC (Centro de Despacho
Econdmico de Carga) respectivo, mediante el cobro o pago a las diferentes empresas propietarias de
medios de generacion.

La Sociedad podria enfrentar el riesgo de no recaudar oportunamente los ingresos de parte de
algunas de las empresas propietarias de medios de generacion establecidos en los cuadros de pago
del CDEC, lo que puede transitoriamente afectar la situacion de liquidez de la Sociedad. En este
sentido, y en opinion de la Sociedad, la labor que realiza Transelec respecto de la referida recaudacion
no consiste en la gestién de cobro de lo suyo, sino que en la mera recaudacién y traspaso a terceros
de excedentes y déficit valorizados que le son absolutamente ajenos, con excepcion de los ingresos
tarifarios esperados.

6.9. Riesgo de Tasa de Interés

Cambios significativos en los valores justos y flujos de efectivo futuros de instrumentos financieros,
gue pueden ser atribuibles directamente a los riesgos de tasa de interés, incluyen cambios en el
ingreso neto de los instrumentos financieros cuyos flujos de caja se determinan con referencia a tipos
de interés variable y a cambios en el valor de los instrumentos financieros cuyos flujos de caja son
de naturaleza fija.

Los activos de la Compafiia son principalmente activos fijos e intangibles y de larga duracion. En
consecuencia, los pasivos financieros que se utilizan para financiarlos consisten principalmente en
pasivos de largo plazo a tasa fija. Las deudas se registran en el balance a su costo amortizado.

El objetivo de la gestion de este riesgo es alcanzar un equilibrio en la estructura de deuda, disminuir
los impactos en el costo financiero producto de fluctuaciones en las tasas de interés reduciendo la
volatilidad de la cuenta de resultados.

La totalidad de la deuda de la Compaiiia al 30 de septiembre de 2016 y al 31 de diciembre de 2015
fue a tasa fija. Sin embargo, hay que destacar que, en el caso de la deuda indexada a la unidad de
fomento, existen potenciales impactos de la variacion de la inflacion sobre el gasto financiero de la
Compania.
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Cuadro Evolutivo valor UF

Promedio Uitimo dia Promedio Uttimo dia
2016 ($) 2016 ($) 2015 ($) 2015 ($)

Enero 25.629,09 25.629,09 24.601,14 24.557,15
Febrero 25.661,05 25.717,40 24.538,61 24.545,23
Marzo 25.772,43 25.812,05 24.577,93 24.622,78
Abril 25.858,01 25.906,80 24.685,43 24.754,77
Mayo 25.954,31 25.993,05 24.832,61 24.904,75
Junio 26.025,99 26.052,07 24.955,07 24.982,96
Julio 26.093,10 26.141,65 25.028,87 25.086,58
Agosto 26.181,82 26.209,10 25.144,67 25.194,21
Septiembre 26.222,27 26.224,30 25.264,76 25.346,89

Promedio del periodo 25.933,12 25.965,06 24.847,68 24.888,37




