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1.

Andlisis comparativo

Chilquinta Energia S.A. y sus filiales al 31 de diciembre de 2014 destaca los siguientes hechos:

La Ganancia del periodo asciende a M$32.363.940 mostrando una disminucion de un 9,6%
respecto a la alcanzada en diciembre del 2013 por M$35.817.793, y se explica principalmente por
el reconocimiento de una mayor pérdida sobre los déficits patrimoniales de Eletrans | y Il a
diciembre de 2014 respecto del afio anterior, complementado con menores resultados por
unidades de reajustes.

El comportamiento de la ganancia (pérdida) por accion basica en operaciones continuadas es el
siguiente:

31.12.2014 31.12.2013
Ganancia/ (Pérdida) del periodo M$) 32.363.940 35.817.793
|Ganancia/ (Pérdida) por accion $ 16.894 18.697|

La Compariia muestra un indice de endeudamiento a diciembre de 2014 de un 0,9% (diciembre
2013: 0,9%), no presentando variacion respecto del afio anterior.

La Compafiia, durante el mes de septiembre de 2014, incremento su participacion accionaria en
su Filial Compafiia Eléctrica del Litoral S.A. pasando de un 75,61% a 76,37% del capital
accionario de ésta.

Con fecha 31 de mayo de 2013, se efectu6 el rescate y prepago anticipado del 100% de la linea
de bonos Serie A, correspondiente a 1.800.000 UF de capital nominal, mas intereses devengados
a la fecha de pago. De esta forma, solo queda vigente, al 30 de junio de 2014, la deuda asociada
a la linea de bonos Serie B, por un valor de 4.700.000 UF de capital nominal, esto ha generado
para la Compariia y sus filiales estar sujetas a ciertas obligaciones, limitaciones y prohibiciones
mientras no se haya pagado a los tenedores el total del capital e intereses de los bonos en
circulacion.

Respecto al cumplimiento de indicadores financieros, la Unica restriccion se refiere a que la
Compafiia deberd mantener al término de cada trimestre calendario un nivel de endeudamiento
financiero a nivel consolidado, en que la relacién Obligaciones financieras menos Caja dividido
por la suma de Patrimonio total mas Interés minoritario no sea superior a uno punto setenta y
cinco veces. Al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, el nivel de endeudamiento
financiero consolidado fue:
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31.12.2014 31.12.2013
M$ M$

Efectivo y equivalentes al efectivo 54.910.414 4.109.284
Obligaciones financieras:

Corrientes 811.350 767.944
No corrientes 115.300.852 109.105.610
Total obligaciones financieras 116.112.202 109.873.554
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 241.191.338 211.146.186
Participaciones no controladoras 11.429.112 11.252.557
Total patrimonio 252.620.450 222.398.743
|Nive| de endeudamiento financiero consolidado (veces) 0,24 0,48|

La Compainiia tiene una significativa participacion en el sector de energia, sub sector energia
eléctrica, constituyéndose en la principal distribuidora de energia eléctrica en su zona de
operacion, que cubre gran parte de la Quinta Regién y en zonas rurales de la Séptima Regidn del
pais. En la actualidad atiende a mas de 657.175 clientes.

El negocio de distribucién eléctrica en que opera la Compaiiia, se rige bajo contrato de concesion
gue indica la zona en que prestara servicios de suministro de energia. Esto faculta a la Compafiia
operadora a desarrollar su negocio de distribucibn con minimo riesgo de enfrentar a la
competencia, y bajo un esquema de tarifas reguladas por la autoridad. Lo anterior, minimiza el
riesgo de competencia en el negocio de distribucion eléctrica, permitiendo contar con un negocio
gue ofrece una participacion de mercado estable.

Chilquinta Energia S.A. es una empresa de distribucion eléctrica que opera en la zona de
concesion que incluye las provincias de Valparaiso, San Antonio, Petorca, San Felipe, Quillota y
Los Andes, representando el 70% de la superficie de la Quinta Region y atendiendo a mas de
549.194 clientes.

Por otra parte, a través de sus filiales Compafia Eléctrica del Litoral S.A., Energia de Casablanca
S.A., Luzlinares S.A. y Luzparral S.A., distribuye energia eléctrica a 107.981 clientes en las
regiones V y VII. Adicionalmente, forma parte del grupo la sociedad Casablanca Generacién S.A.
con el objetivo de participar en el negocio de la generacién eléctrica.
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Estado de resultados integrales

Estados de resultados integrales consolidados por funcién 31.12.2014 31.12.2013 Variacion
M$ M$ %
Ingresos de actividades ordinarias 319.828.371 283.351.208 12,9%
Costo de ventas (245.453.908) (214.531.682) 14,4%
Ganancia Bruta 74.374.463 68.819.526 8,1%
Otros ingresos por funcion 3.346.737 4.277.431 -21,8%
Gastos de administracion (25.702.934) (23.003.669) 11,7%
Otros gastos por funcién (64.771) (35.170) 84,2%
Otras ganancias, netas 604.350 2.582.255 -76,6%
Ganancias de actividades operacionales 52.557.845 52.640.373 -0,2%
Ingresos financieros 912.607 829.391 10,0%
Costos financieros (6.045.149) (6.350.996) -4,8%
Participacién en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios
conjuntos que se contabilicen utilizando el método de la participacion (1.491.423) (357.047) 317,7%
Diferencias de cambio (8.161) 33.656 -124,2%
Resultado por unidades de reajuste (6.308.753) (2.512.124) 151,1%
Ganancia antes de impuestos 39.616.966 44.283.253 -10,5%
Gastos porimpuestos a las ganancias (7.253.026) (8.465.460) -14,3%
|Ganancia 32.363.940 35.817.793 -9,6%
Ganancias (pérdidas) actuariales por planes de beneficios definidos,
antes de impuestos (1.311.361) (441.222) 197,2%
Ganancias (pérdidas) relativos a derivados de cobertura 83.050 (83.050) -200,0%
Total otros resultados integrales que se reclasificaran al resultado del
periodo, antes de impuestos (1.228.311) (524.272) 134,3%
Impuestos a las ganancias relativos con resultados actuariales por
planes de beneficios definidos 354.067 88.245 301,2%
Impuestos a las ganancias relativos con resultados por derivados de
cobertura (16.610) 16.610 -200,0%
Total impuestos a las ganancias relativos a componentes de otros
resultados integrales que se reclasificaran al resultado del periodo 337.457 104.855 221,8%
[Total resultado integral 31.473.086 35.398.376 -11,1%)|

Ganancia Bruta

- Los ingresos de actividades ordinarias del periodo ascendieron a M$319.828.371 (Diciembre de
2013: M$283.351.208), mostrando un incremento de un 12,9% que se explica, principalmente,
por un mayor nivel de ingresos asociados a mayores ingresos por ventas de energia y servicios.

Los ingresos por ventas de energia y potencia valorizados sumaron M$304.560.992 (Diciembre
2013: M$267.167.291) muestran un incremento de un 14% respecto al mismo periodo del afio
2013 y representan el 95,2% (Diciembre 2013: 94,3%), respectivamente, del total de ingresos por

actividades ordinarias.
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Las prestaciones de servicios asociados al suministro eléctrico por M$13.859.873 (Diciembre
2013: M$13.939.180) mostrando un decremento de un 0,6% respecto al mismo periodo del afio
2013 y representan el 4,3% (Diciembre de 2013: 4,9%), respectivamente, del total de ingresos
por actividades ordinarias.

Las ventas de retail y otros ingresos ascendieron a M$1.407.894 (Diciembre 2013: M$2.244.737)
evidenciando un decremento de un 37,3% respecto al mismo periodo del afio 2013,
representando un 0,4% (Diciembre 2013: 0,8%), respectivamente, del total de los ingresos de
actividades ordinarias.

Los costos de ventas del periodo ascendieron a M$245.453.908 (Diciembre 2013:
M$214.531.682) mostrando un incremento de 14,4% respecto al mismo periodo del afio anterior
debido a un efecto volumen generado en la compra de energia, producto del mayor volumen de
venta de energia que se presenta a la fecha respecto de igual periodo del afio anterior (2,2%).

Las compras de energia y potencia ascendieron a M$215.867.131 (Diciembre 2013:
M$186.471.355), las cuales representan el 87,9% (Diciembre 2013: 86,9%) del total de costos de
ventas.

El margen bruto entre ventas y compras de energia es de M$88.693.861 (Diciembre 2013:
M$80.695.936) que representan un 29,1% (Diciembre 2013: 30,2%) sobre las ventas de energia
y un 27,7% (Diciembre 2013: 28,5%) sobre los ingresos de actividades ordinarias.

Cuadro resumen 31.12.2014 31.12.2013
Ventas de energia (M$) 304.560.992 267.167.291
Compra de energia (M$) (215.867.131) (186.471.355)
Otros costos (M$) (29.586.777) (28.060.327)
Total costos de ventas (M$) (245.453.908) (214.531.682)
Servicios asociados al suministro (M$) 13.859.485 13.939.180
Ventas retail y otros ingresos (M$) 1.407.894 2.244.737
|Ganancia bruta (M$) 74.374.463 68.819.526 |

Otras ganancias (pérdidas) distintas de la ganancia bruta, netas

Se presentan Otras pérdidas distintas de la ganancia bruta, netas ascendentes a M$34.757.497
(Diciembre 2013: pérdida neta por M$ 24.536.273), mostrando un aumento de un 41,7% que se
explica por una disminucién en Otros ingresos por funcién de M$3.346.737 (Diciembre 2013:
M$4.277.431), complementado por mayores gastos por Resultado por unidades de reajustes
M$6.308.753 (Diciembre 2013: gastos por M$2.512.124), mayores gastos de administracién por
M$25.702.934 (Diciembre 2013: M$23.003.669) y por el reconocimiento de una pérdida sobre los
déficits patrimoniales de Eletrans S.A. y Eletrans Il S.A. por M$1.491.423 (Diciembre 2013: pérdida
M$357.047). Todo lo anterior se vio parcialmente compensado por mayores Ingresos financieros por
M$912.607 (Diciembre 2013: M$829.391).

Chilquinta Energia S.A. y Filiales Pégina 5



El comportamiento del resultado después de impuestos es el siguiente:

(¢)

31.12.2014 31.12.2013

Ganancia/ (Pérdida) del periodo (M$) 32.363.940 35.817.793

|Ganancia/ (Pérdida) por accion % 16.894 18.697|

[Valor libro de la accion $) 131.867 116.091]
Estados de situacion financiera
Estados de situacion financiera consolidados 31.12.2014 31.12.2013 Variacion

M$ M$ %

Total activos corrientes 121.026.305 69.544.564 74,0%
Total activos no corrientes 362.547.940 351.688.557 3,1%
Total activos 483.574.245 421.233.121 14,8%
Total pasivos corrientes 67.118.868 75.840.365 -11,5%
Total pasivos no corrientes 163.834.927 122.994.013 33,2%
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 241.191.338 211.146.186 14,2%
Participaciones no controladoras 11.429.112 11.252.557 1,6%
Total patrimonio 252.620.450 222.398.743 13,6%
Total pasivos y patrimonio 483.574.245 421.233.121 14,8%

Activos Corrientes

Presenta un incremento de un 74% respecto a diciembre de 2013, originada, principalmente, por un
aumento en el Efectivo y equivalente del efectivo y Activos por impuestos corrientes, parcialmente
compensados por un decremento en Otros activos financieros corrientes, Otros activos no

financieros corrientes e Inventarios.

Propiedades, planta y equipos, neto

Este rubro presenta un aumento un 4,5% con respecto a diciembre de 2013, que se explica
principalmente por un incremento de Obras de infraestructura, maquinarias y equipos, contemplados
dentro de los niveles de inversién previstos por la Sociedad, compensado por un mayor nivel de

depreciacion.
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Muestra un incremento de un 0,7% con respecto a diciembre de 2013, principalmente por el
aumento del rubro Otros activos no financieros no corrientes, Activos intangibles distintos de la
plusvalia y Activos por impuestos diferidos.

Otros activos no corrientes

Pasivos corrientes

Presenta un decremento de 11,5% con respecto a diciembre de 2013 explicado, principalmente, por
una disminucién en los rubros Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar corrientes,
Otras provisiones corrientes y Otros pasivos no financieros corrientes parcialmente compensado por
un aumento en Otros pasivos financieros corrientes, Cuentas por pagar a entidades relacionadas
corrientes, Pasivos por impuestos corrientes y Provisiones por beneficio a los empleados corrientes.

Pasivos no corrientes

Ha experimentado un incremento de un 33,2% con respecto a diciembre de 2013, principalmente por
un aumento en los Otros pasivos financieros no corrientes, Cuentas por pagar a entidades
relacionadas no corrientes y Otras provisiones no corrientes originados por el reconocimiento de la
participacion proporcional en Eletrans S.A. y Eletrans Il S.A. al 31 de diciembre de 2014, sobre sus
déficits patrimoniales a dicha fecha.

Patrimonio neto

El patrimonio presenta un aumento de un 13,6%, el cual se explica, principalmente, por el aumento
de las Ganancias acumuladas producto del resultado integral del ejercicio ascendente a
M$32.363.940 (diciembre 2013: M$35.817.793), compensado parcialmente por un incremento
negativo del rubro Otras reservas.

Cuadro de ratios

31.12.2014 31.12.2013
Liquidez:
Liquidez corriente (veces) 18 0,9
Prueba acida (veces) 1,7 0,8
Endeudamiento:
Deuda / patrimonio (veces) 0,9 0,9
Cobertura costos financieros (veces) 7,6 8,0
Proporcién deuda corriente (%) 29,1 38,1
Proporcién deuda no corriente (%) 70,9 61,9
Rentabilidad:
Ganancias / patrimonio (%) 12,8 16,1
Ganancias / activos (%) 6,7 8,5
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2.- Valor libro de los Activos y Pasivos

Respecto del valor libro y econémico (valor justo) de los activos cabe mencionar lo siguiente:

e El valor razonable de los instrumentos financieros reconocidos en el estado de situacion
financiera consolidado anual, ha sido determinado siguiendo la jerarquia Nivel 2 correspondiente
a metodologias de medicion a Valor Justo mediante datos de cotizaciones de mercado, no
incluidos en Nivel 1, que sean observables para los Activos y Pasivos valorizados, ya sea
directamente (precios) o indirectamente (derivado de los precios), segun los datos de entrada
utilizados para realizar la valorizacion.

e Los Deudores por venta corrientes y no corrientes, se presentan a su valor de recuperacion
esperado, considerando por lo tanto una deduccién para cubrir las deudas incobrables.

e Las existencias de materiales y artefactos eléctricos son valorizadas al costo o Valor neto de
Realizacion (VNR), considerando una deduccion por obsolescencia, y no exceden a sus
respectivos valores de realizacién. El método de costeo utilizado corresponde a "Precio
Promedio Ponderado".

e Los activos declarados como prescindibles y sus pasivos directamente asociados se presentan
bajo los rubros Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion clasificados como
mantenidos para la venta y Pasivos incluidos en grupos de activos para su disposicién
clasificados como mantenidos para la venta respectivamente y se valorizan por el menor del
monto en libros o el valor estimados de venta, deducidos los costos necesarios para llevarla a
cabo, y dejan de depreciarse y amortizarse (en caso de activos intangibles) desde el momento de
su clasificacion.

e Los bienes que componen el rubro Propiedades, planta y equipos son presentados de acuerdo
con el valor de los aportes o al costo de adquisicion, segln sea el caso. El costo de los trabajos
en ejecucion incluye solamente aquellos costos directos e indirectos que son atribuibles
directamente a ellos durante el periodo de construccién y los costos de financiamiento de la
misma, en caso de existir éstos Ultimos.

e La depreciacion es calculada individualmente para cada bien, segun el método lineal, de acuerdo
con los afos de vida util estimada de uso de los bienes.

e Los valores intangibles se presentan a costo histérico de aporte o adquisicion, segun sea el caso,
y se someten a prueba de deterioro de acuerdo a lo dispuesto por NIIF 36. Las licencias de
software se clasifican en el rubro de “Activos intangibles distintos de la plusvalia” a costo
histérico de adquisicidon y su depreciacién es calculada segun el método lineal en un periodo
promedio de 36 meses.

e Las inversiones en otras sociedades que corresponden a la participacién en inversiones en las
cuales no se posee influencia o control se presentan valorizadas a su costo de adquisicion y los
dividendos percibidos de estas sociedades se registran con efectos en resultados integrales del
periodo y los resultados obtenidos por las mismas, que corresponden conforme a su
participacion, se registran en el rubro “Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas
que se contabilicen utilizando el método de participacion”.
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e Los derechos de agua se presentan a su valor de tasacién, dada su medicion potencial de
capacidad de generacion eléctrica.

e Las cuentas y documentos por cobrar y/o pagar a entidades relacionadas se clasifican conforme
a su vencimiento en corrientes y no corrientes. Estas operaciones se ajustan a las condiciones
de equidad, similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado.

e Los activos y pasivos expresados en moneda extranjera y/o reajustables, se presentan al tipo de
cambio vigente al cierre de cada ejercicio.

e En resumen, los activos y pasivos se registran de acuerdo a los pronunciamientos contables
emitidos por el IASB y a hormas impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros.

Mercado en que participa la Empresa

La industria de distribucién eléctrica ha sido objeto de un importante proceso de consolidacion, lo
cual ha generado que la mayor parte distribucion eléctrica del pais sea entregada por cuatro grupos
econdmicos. El mayor, en términos de ventas de energia, es Chilectra y sus filiales, que distribuyen
energia en la ciudad de Santiago y otras localidades de la Regiéon Metropolitana. En segundo lugar,
se encuentra el grupo CGE que distribuye energia entre la | y la IX Region, ademas de la distribucion
en la XIl Regién a través de Edelmag. En tercer lugar, se encuentra el Grupo Saesa que opera entre
las regiones VIl y XI, seguida de Chilquinta, que opera principalmente en la V Region. El resto de la
distribucion eléctrica es realizada por pequefias compafias y cooperativas.

En cuanto a su participacion por segmentos, la Compafiia atiende a un importante porcentaje de los
clientes residenciales, comerciales y agricolas de la regidn, siendo estos los clientes mas rentables
para las empresas de distribucion.

Las compafias dedicadas a la distribucién eléctrica operan bajo el sistema de concesiones que
definen los territorios en los cuales cada compafiia se obliga a servir a los clientes regulados bajo un
régimen de “price cap” o tarifa maxima, conjugado con un modelo de empresa eficiente, fijado por la
autoridad regulatoria. Dada las barreras de entrada de la actividad, principalmente el elevado
requerimiento de capital para desarrollar la infraestructura de distribucion eléctrica, las empresas
distribuidoras operan con caracteristicas de monopolio natural en el mercado de los clientes
regulados. Si bien la autoridad puede otorgar concesiones superpuestas, en la practica no se
incentiva que coexistan en un mismo territorio instalaciones pertenecientes a distintas distribuidoras,
ya que las sefiales tarifarias impuestas por la autoridad regulatoria apuntan a un éptimo técnico-
econdmico, vale decir, no financian instalaciones de distribucién que ésta considere redundantes o
innecesarias para cumplir con las exigencias impuestas a este servicio.

Todo cliente tanto regulado como libre (este Gltimo sea o no de la distribuidora) debe pagar el Valor
Agregado de Distribucion (VAD) por el uso de las redes.

a) Clientes regulados

Las tarifas que las empresas distribuidoras aplican a los clientes regulados se componen de la
siguiente forma:

e Precio nudo: el precio a transferir a los clientes corresponde al precio definido en las
Licitaciones de Suministros para la energia (Precio de Nudo Promedio), manteniéndose el
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precio de la potencia a través de la definicién del decreto de precios de nudo existente al
momento de la licitacién. Los Precios de Nudo Promedio (PNP) nacen de las modificaciones
al marco regulatorio eléctrico introducidas por la Ley 20.018, o Ley Corta Il, y corresponden a
los precios que las empresas concesionarias de servicio publico de distribucion deben
traspasar a sus clientes regulados.

Los Precios de Nudo Promedio se aplican a partir del 1 de enero de 2010 junto con la
entrada en vigencia de los primeros contratos de suministro licitado que establecen los
Articulos 131° a 135° de la Ley, y se componen por el promedio ponderado de los siguientes
tipos de precios de contratos de suministro:

o Precios de Nudo de Largo Plazo de energia (PNELP) y potencia (PNPLP): son
aquellos que debe pagar una empresa concesionaria de distribucion a su
suministrador en virtud del contrato de suministro respectivo suscrito a partir de las
licitaciones publicas reguladas.

o Precios de Nudo de Corto Plazo de energia (PNECP) y potencia de punta (PNPCP):
son los precios a nivel de generacién-transporte fijados semestralmente en los meses
de abril y octubre de cada afio en virtud del Articulo 160° de la Ley.

Entre las principales caracteristicas del Precio de Nudo Promedio, se destaca en que es
un precio Unico determinado para cada distribuidora a nivel de generacién-transporte, y
gue se aplica un procedimiento de ajuste de modo tal que el Precio de Nudo Promedio de
cualquier distribuidora no puede exceder en mas de un 5% el precio promedio de todo el
sistema en un punto de comparacion.

Su determinacién es efectuada por la Comision Nacional de Energia (CNE), quien a
través de un Informe Técnico comunica sus resultados al Ministerio de Energia, el cual
procede a su fijacién mediante la dictacién de un Decreto publicado en el Diario Oficial.

Los Precios de Nudo Promedio se fijan en las siguientes ocasiones:
o Semestralmente, en los meses de abril y octubre de cada afio.

o Toda vez que se produzca la indexacion del precio de algin contrato de suministro
por una variacion sobre el 10% respecto a su precio vigente.

o Con la entrada en vigencia de algin nuevo contrato de suministro licitado.

Cada proceso licitatorio establece, dentro del marco normativo, sus propias formulas de
indexacion aplicables a los Precios de Nudo de Largo Plazo, cuyos indices respectivos
deben ser verificados mensualmente para comprobar la variacion de estos precios.

e Cargo por Transmision Troncal: A los clientes regulados se les aplicara un cargo unico por
transmision troncal, en proporcion a sus consumos de energia. El Sistema de Transmision
Troncal se divide en dos zonas, un area de influencia comun la que es financiada en 80% por
las inyecciones (generacion) y en 20 % por los retiros (clientes). Las instalaciones troncales
gue no pertenecen al area de influencia comdn se financiaran entre inyecciones y retiros
segun el sentido de los flujos esperados.

e Cargo por Subtransmision: Las instalaciones de subtransmision serdn remuneradas tanto por
las inyecciones sumergidas en los sistemas (generadores), como por los clientes conectados
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en cada sistema segun lo establecido en los decreto de Subtransmision publicados por el
Ministerio de Energia.

e Valor Agregado de Distribucion (“VAD”). Componente del precio que incluye el costo de
capital de los activos de distribuciéon adaptados a la demanda y valorizados al Valor Nuevo de
Reemplazo, costos de mantenimiento y operacion de los sistemas, los costos por facturacion
y atencion de clientes y las pérdidas eficientes en distribucion. Todo lo anterior en base a un
modelo de empresa modelo optimizada.

La tarifa que corresponde a cada empresa de distribucién es fijada por la CNE en base a un
proceso de clasificaciéon de cada una de ellas en areas tipicas para lo cual se toman en
cuenta criterios econémicos, tales como densidad de consumo y costos por unidad de
potencia distribuida. Se simulan varias empresas modelo, una en cada area tipica,
considerando fundamentalmente estandares operacionales y se asimilan a las empresas de
referencia reales que correspondan segun sus caracteristicas.

La tarifa es fijada para cada una de las empresas modelo de la respectiva area tipica
buscando una tasa interna de retorno del 10% sobre los activos adaptados a la demanda.
Dicha rentabilidad tiene un rango de variacibn de +/-4%, para el conjunto de todas las
distribuidoras al momento de la fijacion de tarifas.

El VAD define los cargos de potencia (kW.) y energia (kWh.), los cargos fijos y nivel de
pérdidas eficientes, ademés de sus respectivas férmulas de indexacion, se fijan cada 4 afios,
siendo el dltimo proceso de fijacion tarifaria vigente aquel realizado en noviembre del afio
2012.

b) Clientes libres

Pertenecen actualmente a este grupo todos aquellos clientes con potencia instalada igual o
superior a 2MW. Podran optar a este segmento aquellos clientes que posean entre 0,5 MW y 2,0
MW, que ejerzan su opcién de pertenecer a él. La tarifa cobrada a este tipo de clientes por la
energia es pactada entre la empresa que suministra la electricidad y el cliente.

Adicionalmente, estos clientes, deben pagar por el uso de las redes de transmisién y distribucién
cuando estén conectados al suministrador a través de un peaje de distribucién que corresponde
al VAD de cada empresa, los peajes de subtransmision y/o adicionales y el peaje troncal.

c) Otros servicios asociados ala distribucién

Adicionalmente, las empresas distribuidoras aplican tarifas reguladas por los servicios asociados
a la distribucién eléctrica, entre los que se incluyen el arriendo de medidores, corte y reposicion
de servicio, apoyo a empresas de telecomunicaciones y cargo por cancelacion fuera de plazo.
Las tarifas por este tipo de servicios son fijadas por ley cada 4 afios, junto con el proceso de
fijacion del VAD.
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3]

Estados de flujos de efectivo

Estados de flujos de efectivos directos consolidados 31.12.2014 31.12.2013 Variacion

M$ M$ %

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de
operacion 39.863.524 49.737.073 -19,9%

Flujo de efectivo neto procedente de (utilizado en) actividades de
inversion (20.863.612) (21.063.825) -1,0%

Flujo de efectivo neto procedente de (utilizado en) actividades de

financiacion 31.801.218 (43.300.277) -173,4%
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 50.801.130 (14.627.029) -447,3%
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 4.109.284 18.736.313 -78,1%
|Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 54.910.414 4.109.284 1.236,3%]

El flujo neto positivo de las actividades provenientes de la operacion es de M$39.863.524
(Diciembre 2013: Flujo neto positivo M$49.737.073) mostrando una disminucién de un 19,9%.

Los principales rubros que contribuyeron a esta variacién negativa se explican por los cobros
procedentes de la venta de bienes y prestacion de servicios por M$319.893.032, los cuales se
ven parcialmente compensados por los pagos a proveedores por bienes y servicios por
M$258.714.058.

En diciembre de 2013 el flujo positivo se explica por un nivel de recaudacion procedente de venta
de bienes y prestaciones de servicios de M$278.869.403, que fue parcialmente compensado por
los pagos asociados a proveedores por bienes y servicios de M$206.506.232.

El flujo neto proveniente de las actividades de inversion presenta un valor negativo de
M$20.863.612 (Diciembre 2013: flujo neto negativo de M$21.063.825), principalmente por las
inversiones en propiedades, planta y equipos previstas por la Compainiia.

Se presenta un flujo neto positivo proveniente de las actividades de financiacion por
M$31.801.218 (Diciembre 2013: flujo neto negativo M$43.300.277), que se explica,
principalmente en el presente periodo por la recepcién neta de préstamos con entidades
relacionadas, y respecto al mismo periodo del afio anterior por el pago de préstamos y
dividendos.

Como resultado de lo anteriormente indicado, en el periodo se origina un incremento neto del
efectivo y equivalentes al efectivo de M$50.801.130 (Diciembre 2013: disminucién neta de
M$14.627.029), quedando la posicidn final del periodo en M$54.910.414 (Junio 2013: M$4.109.284).
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Andlisis de Riesgo de Mercado

El sector eléctrico se rige por una normativa, vigente desde 1982, y reforzada en el 2004 y 2005, que
regula aspectos claves de la industria tales como tarifas, capacidad de las compafiias de abastecer
a sus clientes y la calidad del suministro, entre otros.

Cambios en dicho marco regulatorio pueden constituir un riesgo para la Compafiia y la industria
eléctrica, dado que pueden afectar aspectos operacionales, sus margenes y rentabilidad, entre otros
factores claves.

A pesar del riesgo asociado a posibles cambios en la normativa, cabe destacar que uno de los
objetivos fundamentales de la autoridad, hasta la fecha, ha sido mantener la rentabilidad del negocio
a fin de incentivar el desarrollo de la industria, dado el alto impacto que tiene esta Ultima en el
crecimiento econémico del pais.

Las empresas distribuidoras de energia eléctrica deben contar con contratos de suministro de
energia que permitan abastecer a sus clientes regulados, esto de acuerdo con lo establecido en la
propia Ley General de Servicios Eléctricos, contratos que, de acuerdo a lo establecido en parrafo 9
de NIC 39, no cumplen con las caracteristicas de una operacion de derivados.

El actual suministro a clientes regulados, esta vinculado a tres procesos de licitacion llevados a cabo
en el afio 2006, 2008 y 2010, para abastecer sus requerimientos de energia del afio 2010 en
adelante. En el primero se cerrd tres contratos por un tercio de la demanda total esperada en ese
afio, en un plazo comprendido entre mayo de 2010 y el afio 2024, y en el segundo por los otros dos
tercios en un plazo comprendido entre mayo de 2010 y el afio 2023.

En el afio 2010, se llam6 a licitacion para los crecimientos desde el afio 2013 en adelante, cerrando
8 contratos adicionales, todos con vigencia hasta el afio 2026.

En el afio 2011 fueron adjudicados contratos de suministro de energia para clientes regulados,
estructurados en 3 bloques, por periodos de 14 afios, 13 afios y 12 afios de vigencia,
respectivamente.

En el afio 2013 fueron adjudicados 2 blogues de suministro que dieron origen a dos contrato, los que
cubren parcialmente requerimientos de energia con vigencia hasta el afio 2024.

En el afio 2014 fueron adjudicados 8 bloques de suministro que dieron origen a un contrato, el que
cubre parcialmente requerimientos de energia con vigencia hasta el afio 2025.
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