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ANALISIS RAZONADO

Por el periodo terminado el 31 de octubre de 2016
1.- RESUMEN

Cabe destacar que con fecha 8 de agosto de 2016 el grupo de accionistas denominado como Grupo Pérez Cruz
publicé un aviso declarando exitosa la Oferta Publica de Adquisicién de Acciones, iniciada con fecha 6 de julio
de 2016, mediante la cual Compafiiia General de Electricidad S.A., enajené a dicho grupo la cantidad de
95.128.954 acciones, equivalentes a aproximadamente al 56,62% del total de las acciones de Gasco. Por otro
lado, con esa misma fecha, Gas Natural Fenosa Chile S.A. publicé un aviso declarando exitosa la Oferta Publica
de Adquisicién de Acciones, que partié con fecha 6 de julio de 2016, mediante la cual adquirié 63.629.621
acciones de Gas Natural Chile, que representan un 37,875% del capital accionario emitido, suscrito y pagado de
dicha empresa. Como consecuencia de lo antes indicado, Gas Natural Fenosa Chile S.A., incrementd su
participacion controladora en el capital social de Gas Natural Chile que posee directa e indirectamente a la
cantidad de 158.758.575 acciones, representativas del 94,499% de la propiedad de Gas Natural Chile.

Otro hecho destacado, ocurre con fecha 9 de agosto de 2016 cuando se celebré Junta Extraordinaria de
Accionistas, mediante la cual se aprobd la fusidn por incorporacién de Compafiia General de Electricidad S.A.
con su matriz Gas Natural Fenosa Chile S.A. Adicionalmente, se aprobaron los nuevos estatutos sociales en los
cuales Gas Natural Fenosa Chile S.A. pasé a denominarse Compafiia General de Electricidad S.A.

Con fecha 14 de octubre de 2016, se aprueba, mediante una Junta Extraordinaria de Accionistas, la division de
Compaiiia General de Electricidad S.A. en dos entidades, una que sera la continuadora y que mantendra su
nombre, y otra sociedad que se denominara CGE Gas Natural S.A. Debido a lo anterior, se disminuyd el capital
social de Compafia General de Electricidad S.A., asignando una proporcion de su patrimonio a la nueva
sociedad, constituida con motivo de la division.

Adicionalmente, con fecha 30 de marzo de 2016, en Junta Extraordinaria de Accionistas se aprobd la divisién de
GASCO S.A,, entre si y una nueva sociedad, que se crea en virtud de la divisién, con el objeto de separar el
negocio del GLP, que se mantuvo en la sociedad GASCO S.A., del de Gas Natural, el cual paso a la sociedad Gas
Natural Chile S.A.

Con fecha 26 de mayo de 2016 se celebré Junta Extraordinaria de Accionistas, mediante la cual se aprobé la
division de Metrogas S.A. entre si y una nueva sociedad que se crea en virtud de la divisién, con el objeto de
separar el negocio de distribucion de gas natural, que permanecerd en la continuadora legal Metrogas S.A., del
de aprovisionamiento, el cual pasara a la nueva sociedad denominada Aprovisionadora Global de Energia S.A.

Otro hecho destacado del periodo, ocurre con fecha 29 de junio de 2016, cuando la filial Aprovisionadora
Global de Energia S.A. (AGESA), suscribié con Enagas Chile SpA un acuerdo para la venta de la totalidad de las
acciones de AGESA en la sociedad GNL Quintero S.A., ascendente al 20% de su propiedad. La operacion
acordada estd sujeta al posible ejercicio del derecho de adquisicion preferente del resto de accionistas de GNL
Quintero S.A., de acuerdo con el correspondiente pacto de accionistas, y por lo tanto prevé perfeccionarse
durante el afio en curso.

* La Utilidad de CGE al 31 de octubre de 2016, alcanzé a MMS 61.916, registrando un aumento de MMS 13.121
respecto a la Utilidad de MMS 48.795 obtenida en el mismo periodo del afio anterior.



A\' 1/

CGE"”

El Ebitda consolidado se elevé a MM$ 174.592 con una disminucién de MMS$ 10.817 (5,8%). Esta disminucién
del Ebitda se explica principalmente por una disminucidon en el Ebitda del Sector Electricidad y en el Ebitda

proveniente de las empresas del Sector Inversiones, compensado parcialmente por un incremento menor en el
Sector Servicios..

A nivel de Utilidad, ademas del efecto del EBITDA, los principales efectos corresponden a un mejor Resultado
Fuera de Explotacién de MMS$ 15.966 y un mejor resultado a nivel de operaciones discontinuadas de MMS
5.587, compensado por un mayor cargo por impuestos de MMS 2.752 y un mayor interés minoritario por
MMS 1.778.

La disminucion de la Deuda Financiera Neta, a pesar de la disminucion registrado en el EBITDA de los negocios
mantenidos en el perimetro de consolidacién, generaron una disminucion del indicador de Deuda Financiera
Neta / Ebitda a 4,7 veces al 31 de octubre de 2016, inferior a diciembre de 2015 en que dicho indicador cerré
en 6,1 veces.

La razén de endeudamiento alcanzé a 1,1 veces, disminuyendo respecto al 31 de diciembre de 2015, cuando
alcanzaba 1,6 veces.

Las inversiones consolidadas de CGE ascendieron a MMS$ 115.895, equivalentes a 2,1 veces la depreciacién
atribuible al rubro propiedades, plantas y equipos del periodo. Dichos recursos se destinaron de manera
importante a satisfacer el permanente crecimiento del mercado de electricidad en que participa CGE y con un
énfasis en otorgar un servicio de calidad a los clientes.

Las ventas fisicas de energia de la actividad de distribucion en Chile alcanzaron a 11.290 GWh, con una leve
disminucién de 0,1% al cierre de octubre 2016. El nimero de clientes creci6 2,6% alcanzando 2.769.699.

En cuanto a las ventas fisicas a clientes regulados, principal fuente de ingreso de las distribuidoras, presentan
un crecimiento de 2,4% con respecto a octubre del afio 2015, que se ve compensado por una baja en las ventas
fisicas a clientes libres.

2.- RESULTADOS DE EXPLOTACION POR SECTOR

Sector Sector Ajustes
Resultado de Explotacién Electricidad Servicios Inversiones Consolidaciéon Total
oct.-16 oct.-15 oct.-16 oct.-15 oct.-16 oct.-15 oct.-16 oct.-15 oct.-16 oct.-15
Ingresos de Operacién " 1.351.424 1.287.265 101.518 92.739 7.615 4434 (71.921) (65.305) 1.388.636 1.319.133
Costos de Operacion (1.177.035) (1.106.025) (88.615) (80.619) (20.315) (12.384) 71.921 65.305 (1.214.044)  (1.133.723)
174.389 181.240 12.903 12.120 (12.700) (7.950) - - 174.592 185.409
(6.851) 783 (4.750) - (10.817)
Depreciacion y Amortizaciones (46.663) (46.555) (7.026) (6.015) 4.473 (7) - - (49.217) (52.577)
Resultado de Explotacién 127.726 134.684 5.877 6.105 (8.227) (7.957) - - 125.375 132.832
(6.958) (229) (270) - (7.457)

W Ingresos de Operacidn = Ingresos de actividades ordinarias + Otros ingresos, por funcién

@ Costos de Operacién = Costo de ventas + Gasto de administracion + Otros gastos, por funcién, descontando la Depreciacién y Amortizacién
) EBITDA = Ingresos de Operacidn (1) + Costos de Operacion (2)

“ Resultado de Explotacién = (3) + Depreciacién y Amortizacion



SECTOR ELECTRICIDAD

Sector Sector

Resultado de Explotacion Distribucién Transmision Total

(MMS) oct.-16 oct.-15 oct.-16 oct.-15 oct.-16 oct.-15
Ingresos de Operacion w 1.270.620 1.207.752 80.804 79.512 1.351.424 1.287.265
Costos de Operacion (1.157.689) (1.088.545) (19.346) (17.480) (1.177.035) (1.106.025)
EBITDA 112.931 119.207 61.458 62.032 174.389 181.240
Variacién (6.276) (574) (6.851)

Depreciacion y Amortizaciones (29.582) (29.658) (17.081) (16.898) (46.663) (46.555)
Resultado de Explotacion 83.349 89.550 44377 45.135 127.726 134.684
Variacién (6.201) (758) (6.958)

W Ingresos de Operacidn = Ingresos de actividades ordinarias + Otros ingresos, por funcién

@ Costos de Operacién = Costo de ventas + Gasto de administracion + Otros gastos, por funciéon, descontando la Depreciacién y Amortizacién
) EBITDA = Ingresos de Operacidn (1) + Costos de Operacion (2)

“ Resultado de Explotacién = (3) + Depreciacion y Amortizacion

El Ebitda del Sector Electricidad registré una disminucién de MMS 6.851 (3,8%), originado por un menor
EBITDA de MMS 6.276 en el sector de Distribucidon y de MMS 574 en el sector Transmision.

El margen de distribucidn muestra un incremento debido basicamente al crecimiento de las ventas fisicas
de clientes regulados (2,4% en Chile), asi como al efecto de la indexacion del Valor Agregado de
Distribucién. Lo anterior fue compensado por un aumento en las pérdidas de distribucion eléctrica y un
menor margen atribuible a clientes libres. El margen de servicios asociados registré un incremento debido
principalmente a un mayor margen en los negocios no regulados, especialmente en CGE Distribucion y
Conafe por mayor venta de obras de construccidn al sector inmobiliario.

El EBITDA del Sector Transmisidon de Electricidad registrd una disminucién de MMS 574, originado
principalmente por TRANSNET, el cual se explica fundamentalmente por un efecto positivo en la provisidon
de incobrables del afio 2015 debido al recupero de incobrables, y un mayor gasto en asesorias,
compensado parcialmente con el aumento de los ingresos como consecuencia del incremento de la
energia retirada del sistema y mayores ingresos por transmision adicional.
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SECTOR SERVICIOS

Sector

Resultado de Explotacién Servicios

(MMS) oct.-16 oct.-15
Ingresos de Operacién 101.518 92.739
Costos de Operacién ? (88.615) (80.619)
EBITDA ©! 12.903 12.120
Variacién 783

Depreciacion y Amortizaciones (7.026) (6.015)
Resultado de Explotacién © 5.877 6.105
Variacidén (229)

W Ingresos de Operacidn = Ingresos de actividades ordinarias + Otros ingresos, por funcién

@ Costos de Operacién = Costo de ventas + Gasto de administracion + Otros gastos, por funcion, descontando la Depreciacién y Amortizacién
) EBITDA = Ingresos de Operacidn (1) + Costos de Operacion (2)

“ Resultado de Explotacién = (3) + Depreciacion y Amortizacion

* EI EBITDA del Sector Servicios alcanzé a MMS 12.903, registrando un aumento respecto al mismo periodo del
afio anterior.

El aumento del Ebitda en este sector se explica principalmente por un aumento en el Ebitda de Comercial &
Logistica de MMS 1.469 y de Binaria de MMS$ 1.644, por mayores ventas a las empresas relacionadas del
sector eléctrico, compensado por una disminucién del Ebitda en la filial IGSA, ya que en el afio 2015 se
registraron efectos no recurrentes por mayores ingresos por ventas de terrenos y activos prescindibles.
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ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

Estado de Resultados Var. oct-16/oct-15
oct.-16 oct.-15

Consolidado MM$ MMS$ %
Ingresos de Operacion @ 1.388.636 1.319.133 69.503 5,3%
Costos de Operacion (1.214.044)  (1.133.723) (80.320) 7,1%
EBITDA 174.592 185.409 (10.817)  -5,8%
Depreciacion y Amortizaciones (49.217) (52.577) 3.360 -6,4%
Resultado de Explotacién 125.375 132.832 (7.457) -5,6%
Gasto Financiero Neto " (66.302) (81.405) 15.103 -18,6%
Resultado Inversidn en Asociadas 4.135 5.452 (1.317) -24,2%
Diferencias de Cambio (14.491) 20 (14.511) -
Resultado por Unidades de Reajuste (9.941) (22.409) 12.469 -55,6%
Otras ganancias (pérdidas) 2.670 (1.552) 4.222 -272,0%
Resultado Fuera de Explotacién (©) (83.929) (99.895) 15.966 -16,0%
Resultado Antes de Impuestos 41.446 32.938 8.509 25,8%
Impuesto a las Ganancias (8.658) (5.905) (2.752) 46,6%
Ganancia de Operaciones discontinuadas 84.843 79.256 5.587 7,0%
Interés Minoritario (55.716) (57.494) 1.778 -3,1%
Resultado 61.916 48.795 13.121 26,89%

W Ingresos de Operacidn = Ingresos de actividades ordinarias + Otros ingresos, por funcién

@ Costos de Operacién = Costo de ventas + Gasto de administracion + Otros gastos, por funciéon, descontando la Depreciacién y Amortizacién
) EBITDA = Ingresos de Operacidn (1) + Costos de Operacion (2)

“ Resultado de Explotacién = (3) + Depreciacién y Amortizacion

) Gasto Financiero Neto = Ingresos Financieros - Costos Financieros

) Resultado Fuera de Explotacién = Gasto Financiero Neto (5) + Resultado Inversidn Asociadas + Diferencias de cambio + Resultado por
Unidades de Reajuste + Otras ganancias (pérdidas)

Depreciaciéon y Amortizacion del Ejercicio
A nivel consolidado la depreciacion y amortizacion del ejercicio presentan una disminuciéon de MMS 3.360 (6,4%).

Resultado Fuera de la Explotacion

Con respecto al Resultado Fuera de Explotacidn, la pérdida alcanzé MMS 83.929, que se compara en forma
positiva con la pérdida de MMS 99.895 registrada en el mismo periodo del afio 2015. Esta menor pérdida por
MMS 15.966 se explica principalmente por:

e Un mayor resultado en Otras Ganancias (Pérdidas), debido principalmente a ingresos por indemnizacién de
seguros, efectos negativos del afilo 2015 relacionados con el proceso de reliquidacién de precio de nudo y

un aumento de ingresos por obras con aportes de terceros, compensado parcialmente por multas SEC
registradas el primer semestre 2016.
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¢ Un mejor resultado financiero neto, considerando en conjunto el Gasto Financiero Neto, por menor deuda
financiera, producto de la capitalizacion de parte de la deuda con la relacionada Clover Financial and
Treasury Services Limited, y el Resultado por Unidad de Reajuste, producto de la nominalizacién de una
porcion de la deuda mantenida en Unidades de Fomento. Esto se vio compensado por el aumento de la

partida diferencias de cambio.

e Un menor resultado de Inversiones en Asociadas por MMS 1.317.

Impuesto a las Ganancias

Esta partida muestra un mayor reconocimiento de impuesto de MMS 2.752 principalmente en el sector

electricidad, producto de mayores ingresos y a una tasa impositiva superior.

3.- ANALISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

oct.-16 dic.-15
Activos
Total de activos corrientes distintos de los activos o
grupos de activos para su disposicidn clasificados como
mantenidos para la venta o como mantenidos para
distribuir a los propietarios. 456.016 561.775
Activos no corrientes o grupos de activos para su
disposicién clasificados como mantenidos para
distribuir a los propietarios. 545 737.019
Activos No Corrientes 2.822.739 4.606.852
Total Activos 3.279.300 5.905.646

Var. oct-16/dic-15

MM$

(105.759)

(736.474)
(1.784.113)

(2.626.346)

%

-18,8%

-99,9%
-38,7%

-44,5%

Al 31 de octubre de 2016 el Total Activos presenta una disminucion de MMS 2.626.346 (44,5%) con respecto a

diciembre de 2015, producto principalmente de las siguientes variaciones:

Disminucion de Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicidn clasificados como mantenidos para la
venta o como mantenidos para distribuir a los propietarios por MMS$ 736.474, por la desvinculacidn del sector de

Gas Licuado.

La disminucidn de Activos No Corrientes por MMS 1.784.113 y de Activos Corrientes por MMS 105.759, se explica

principalmente por la division de CGE en una sociedad continuadora y CGE Gas Natural.



Pasivo Exigible y Patrimonio

Var. oct-16/dic-15

Pasivos oct.-16 dic.-15
MMS$ %

Pasivos financieros 1.057.012 1.349.987 (292.975) -21,7%
Pasivos incluidos en grupos de activos para su

disposicion clasificados como mantenidos para la venta. 0 450.216 (450.216) -100,0%
Otros pasivos no financieros 676.934 1.830.878 (1.153.945) -63,0%
Total Pasivos Exigible 1.733.946 3.631.081 (1.897.136) -52,2%
Participaciones no Controladoras 75.122 955.735 (880.613) -92,1%
Patrimonio de los propietarios de la Controladora 1.470.232 1.318.830 151.403 11,5%
Patrimonio 1.545.354 2.274.564 (729.210) -32,1%
Total Pasivos y patrimonio 3.279.300 5.905.646 (2.626.346) -44,5%

El total Pasivos exigible de CGE muestra una disminucién de MMS$ 1.897.136 (52,2%) con respecto al ejercicio 2015
debido fundamentalmente a:

. Disminucion de los pasivos clasificados como mantenidos para la venta en MMS 450.216, debido a la
desvinculacion del sector Gas Licuado.

. Disminucion de pasivos financieros en MMS$ 292.975, principalmente por la division de CGE en una sociedad
continuadora y CGE Gas Natural.

. Disminucion de Otros Pasivos no financieros en MMS$ 1.153.945, que se explica por la divisién de CGE en
una sociedad continuadora y CGE Gas Natural, sumado a una baja en cuentas por pagar a entidades
relacionadas por la amortizaciéon de 825 millones de délares de la deuda con la relacionada Clover Financial
and Treasury Services Limited, ocurrida en junio de 2016.



Indicadores Financieros

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

Indicadores Unidad oct.-16 dic.-15 Var %
Liquidez Corriente Veces 1,34 1,47 -8,9%
Liquidez R
Razén Acida Veces 1,28 1,44 -11,1%
Pasivo Total / Patrimonio Neto Veces 1,12 1,60 -29,7%
. Deuda Financiera/ Patrimonio Neto Veces 0,68 0,94 -27,2%
Endeudamiento
Deuda Financiera neta / Ebitda* Veces 4,71 6,11 -22,9%
Cobertura de Gastos Financieros Netos Veces 2,63 2,97 -11,3%
Pasivo Corto Plazo / Pasivo Total % 19,67 24,34 -19,2%
o . Pasivo Largo Plazo / Pasivo Total % 80,33 75,66 6,2%
Composicidn de Pasivos
Deuda Bancaria / Pasivo Total % 37,43 43,24 -13,4%
Obligaciones con el Publico / Pasivo Total % 23,53 15,25 54,3%
Rentabilidad del Patrimonio* % 4,02 3,40 18,4%
Rentabilidad Rentabilidad del Activo* % 4,22 4,06 4,0%
EBITDA 12 meses MMS 208.945 339.081 -38,4%

*(Ultimos 12 meses)

J Liquidez Corriente y Razén Acida: Se observa una disminucién de los indicadores de liquidez, debido a la
disminucidn de los pasivos corrientes en menor proporcidn que los activos corrientes.

. Pasivo Total / Patrimonio Neto: El nivel de endeudamiento disminuyo respecto a diciembre 2015, debido
principalmente a la capitalizacién de parte de la deuda con la relacionada Clover Financial and Treasury
Services Limited (825 millones de ddlares) y a la division de CGE en una sociedad continuadora y CGE Gas
Natural.

J Deuda Financiera Neta / Ebitda: La baja en este indicador se debe a principalmente a la disminucion de la
deuda financiera neta, debido principalmente a la capitalizacién de parte de la deuda con la relacionada
Clover Financial and Treasury Services Limited (825 millones de ddlares) y a la division de CGE en una
sociedad continuadora y CGE Gas Natural.

. Rentabilidad del Patrimonio: Este indicador experimentd un aumento debido a la disminucién del patrimonio
producto de la division de CGE en una sociedad continuadora y CGE Gas Natural.

J Rentabilidad de Activos: El aumento de este indicador se explica principalmente por una baja en el total de
activos producto de la division de CGE en una sociedad continuadora y CGE Gas Natural.
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4.- ANALISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO

Flujo de Efectivo

oct.-16

MM$

Flujo originado por actividades de |a operacion 290.029
Flujo originado por actividades de inversion (169.167)
Flujo originado por actividades de financiamiento (108.688)
Flujo neto total del periodo 12.174
Saldo inicial de efectivo 60.138
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes

al efectivo. (107)
Saldo final 72.205

oct.-15

216.103
(223.687)
(89.570)

(97.155)
165.541

37
68.423

Var. oct-16/oct-15

MMS$ %
73.926 34,2%
54.520 -24,4%
(19.118) 21,3%

109.329 -112,5%
(105.402) -63,7%

(145) -388,5%
3.782 5,5%

Al término de octubre de 2016, se registrd un flujo neto positivo de MMS 12.174, superior en
MMS 109.329 al registrado en el mismo periodo del afio anterior, donde se obtuvo un flujo neto negativo de

MMS 97.155. Lo anterior obedece principalmente a:

*  Aumento de MMS$ 73.926 en el Flujo Originado por actividades de la operacidn: principalmente en el Sector
Electricidad, debido a una menor recaudacién en el afno 2015, asociada a los procesos de reliquidacion
tarifaria en el sector eléctrico, lo que fue parcialmente compensado por menores flujos operacionales en el
Sector Servicios, producto de efectos positivos no recurrentes registrados en el mismo periodo del afio 2015.

* Aumento de MMS$ 54.520 en el flujo asociado a actividades de inversién: principalmente por el flujo
asociado al cierre de las Ofertas Publicas de Adquisicion de Acciones (OPAs) por medio de las cuales se
incrementé la participacién en el negocio del gas natural, y a su vez se desvinculd el negocio del gas licuado.

*  Disminucién de MM$ 19.118 en el flujo asociado a actividades de financiamiento: debido principalmente a
un menor pago de préstamos netos de MMS$ 285.909 y menores intereses pagados MMS 45.594,
compensado por menores Importes Procedentes de la Emisién de Acciones de MMS 347.401.
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5.- AREAS DE NEGOCIOS DE CGE.

CGE es un holding de empresas, a través de las cuales posee una presencia significativa en el sector electricidad,
especialmente en distribucidon y transmisién de energia eléctrica.

Distribucion de Electricidad

En el negocio de distribucién de energia eléctrica en Chile y en Argentina, CGE abastece a un total de 3.698.690
clientes al 31 de octubre de 2016. En Chile, la operacién de este negocio esta concentrada en las filiales EMELARI,
ELIQSA, ELECDA, EMELAT, CONAFE, CGE DISTRIBUCION y EDELMAG, quienes en conjunto abastecen a 2.769.699
clientes entre la Region de Arica y Parinacota y Region de la Araucania, incluyendo parte de la Regidn
Metropolitana, y en la Regidon de Magallanes. Las ventas fisicas en Chile alcanzaron a 11.290 GWh al 31 de octubre
del 2016 con una disminucion de 0,1% en comparacion a las registradas a igual periodo del afio 2015.

En Argentina, CGE a través de sus empresas relacionadas ENERGIA SAN JUAN, EDET, EJESA y EJSEDSA abastece a
928.991 clientes distribuidos en las provincias de San Juan, Tucuman y Jujuy, con ventas fisicas que alcanzaron a
4.136 GWh al 31 de octubre de 2016 con un incremento de 5,6% con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Empresa Ventas Fisicas (GWh) Ventas Fisicas Regulados (GWh) Ventas Fisicas Operada (GWh) Ne Clientes
oct-16 oct-15 Var. % oct-16 oct-15 Var. % oct-16 oct-15 Var. % oct-16 oct-15 Var. %

CGE DISTRIBUCION 7.698 7.722 -0,3% 7.366 7.171 2,7% 8.125 7.999 1,6% 1.851.245 1.806.069 2,5%
EMELARI 253 247 2,5% 253 247 2,5% 253 247 2,5% 71.078 69.543 2,2%
ELIQSA 399 401 -0,4% 399 401 -0,4% 426 432 -1,3% 98.031 95.856 2,3%
ELECDA 756 754 0,2% 756 754 0,2% 770 767 0,4% 175.767 170.874 2,9%
CONAFE 1.444 1.429 1,0% 1.409 1371 2,7% 1461 1.429 2,2% 415.204 400.926 3,6%
EMELAT 520 515 1,0% 519 514 1,0% 606 578 4,8% 99.932 98.153 1,8%
EDELMAG 220 234 -6,0% 244 234 4,0% 244 234 4,0% 58.442 57.091 2,4%
Total Chile 11.290 11.302 -0,1% 10.946 10.692 2,4% 11.885 11.686 1,7%  2.769.699 2.698.512 2,6%
EDET 2.133 2.040 4,5% 2.133 2.040 4,5% 2.336 2.250 3,8% 499.780 486.317 2,8%
ENERGIA SAN JUAN 1.300 1.217 6,8% 1.300 1.217 6,8% 1.588 1.529 3,9% 219.938 215.118 2,2%
EJESA-EJSEDSA 703 658 6,8% 703 658 6,8% 761 741 2,7% 209.273 202.874 3,2%
Total Argentina 4.136 3.915 5,6% 4.136 3.915 5,6% 4.685 4.520 3,7% 928.991 904.309 2,7%
Total 15.426 15.217 1,4% 15.082 14.608 3,2% 16.570 16.206 2,2%  3.698.690 3.602.821 2,7%

Transmision y Transformacion de Electricidad

CGE participa en el negocio de transformacion y transporte de energia eléctrica tanto en el Sistema Interconectado
Central (SIC), en el Sistema Interconectado del Norte Grande (SING) y también en el Sistema de Magallanes.

En el SIC, esta actividad es desempefiada principalmente por la subsidiaria TRANSNET, con una infraestructura de
subtransmision y transformacién que se extiende desde la Region de Atacama a la Regidn de Los Lagos, sirviendo
no sélo a las empresas distribuidoras del CGE, sino también a otras distribuidoras, empresas generadoras,
cooperativas y grandes clientes. Al 31 de octubre de 2016, la energia propia retirada del sistema de subtransmision
de TRANSNET alcanzé a 11.012 GWh, con una disminucion de 0,1% respecto del mismo periodo del aio anterior.

En el SING, el CGE desarrolla esta actividad de negocios a través de la subsidiaria TRANSEMEL, que atiende a las
empresas distribuidoras del SING, es decir, EMELARI, ELIQSA y ELECDA, quienes también poseen activos propios de
subtransmision.

Por su parte, en el Sistema de Magallanes, la subsidiaria EDELMAG posee instalaciones de transporte vy
transformacion de energia eléctrica que complementan el negocio de distribucién de electricidad en la XIl Regién.



6.- ANALISIS DE RIESGOS DEL NEGOCIO
Riesgos Financieros

Los negocios en que participan las empresas de CGE corresponden a inversiones con un perfil de retornos de largo
plazo, en mercados regulados y con una estructura de ingresos y costos fundamentalmente en pesos y/o Unidades
de Fomento. A nivel corporativo se definen, coordinan y controlan las estructuras financieras de las empresas que
conforman CGE, en orden a prevenir y mitigar los principales riesgos financieros. En este sentido, los pasivos
financieros de CGE se han denominado en su mayor parte en pesos chilenos o Unidades de Fomento, a tasa fija o
variable, y principalmente a largo plazo.

Riesgo de Tipo de Cambio y Tasa de Interés

En este dmbito, se ha determinado como politica mantener un equilibrio entre los flujos operacionales y los flujos
de sus pasivos financieros, con el objetivo de minimizar la exposicidn al riesgo de variaciones en el tipo de cambio.
Como se indico anteriormente, las actividades de son fundamentalmente en pesos, en consecuencia, la
denominacion de la deuda financiera al 31 de octubre de 2016 fue de un 42,53% en Unidades de Fomento, un
55,36% en pesos chilenos y el saldo en moneda extranjera. De este modo, el riesgo asociado al tipo de cambio es
bajo.

Al 31 de octubre de 2016, Companiia General de Electricidad y sus subsidiarias mantienen un 42,53% de su deuda
financiera expresada en UF. Para dimensionar el efecto de la variacidn de la UF en el resultado antes de impuestos,
se realizd una sensibilizacion de esta unidad de reajuste, determinando que ante un alza de un 1% en el valor de la
UF al 31 de octubre de 2016, el resultado antes de impuestos habria disminuido en MMS$ 4.496 y lo contrario
hubiera sucedido ante una disminucién de 1% en la UF.

Al cierre de los estados financieros al 31 de octubre de 2016, el valor del délar observado alcanzé a $ 651,18 es
decir un 8% menor al valor de cierre al 31 de diciembre de 2015, fecha en que alcanzé un valor de $ 710,16.

Considerando los valores indicados anteriormente, se efectud un analisis de sensibilidad sobre aquella parte de la
deuda expresada en dodlares u otra moneda extranjera que no posee algun instrumento de cobertura asociado,
para determinar el efecto marginal en los resultados de CGE y sus subsidiarias a octubre de 2016 debido a la
variacién de +1% en el tipo de cambio.

Como resultado de esta sensibilizacidn, la utilidad antes de impuesto de CGE habria disminuido en MMS 223 ante
un alza de un 1% en el valor de tipo de cambio y lo contrario hubiera sucedido ante una disminucion de un 1%.

Asimismo, CGE posee una baja exposicion al riesgo asociado a las fluctuaciones de las tasas de interés en el
mercado, ya que al 31 de octubre de 2016, el 53% de la deuda financiera a nivel consolidado (capital vigente
adeudado) se encuentra estructurada a tasa fija.

Al efectuar un analisis de sensibilidad sobre la porciéon de deuda que se encuentra estructurada a tasa variable, el
efecto en resultados antes de impuestos bajo un escenario en que las tasas fueran 1% superior a las vigentes seria
de MMS 3.973 de mayor gasto por intereses.

Riesgo de Liquidez y Estructura de Pasivos Financieros

La deuda financiera de CGE a nivel consolidado, al 31 de octubre de 2016, se ha estructurado en un 97% a largo
plazo, mediante bonos y créditos bancarios (capital vigente adeudado). Continuamente se efectiian proyecciones
de flujos de caja, andlisis de la situacién financiera, entorno econdmico y analisis del mercado de deuda con el
objeto de, en caso de requerirlo, contratar nuevos financiamientos o reestructurar créditos existentes a plazos que
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sean coherentes con la capacidad de generacién de flujos de los diversos negocios en que participa CGE. Ademas
se cuenta con lineas bancarias de corto plazo aprobadas, que permiten reducir ostensiblemente el riesgo de
liquidez.

Riesgo de crédito deudores comerciales

En la actividad de distribucién de electricidad, el riesgo de crédito es histéricamente muy bajo. El reducido plazo de
cobro a los clientes y la relevancia que tiene el suministro de electricidad en el diario vivir, hace que éstos no
acumulen montos significativos de deudas antes que pueda producirse la suspensidon del suministro, conforme a
las herramientas de cobranza definidas en la ley. Adicionalmente, la regulacion vigente prevé la radicacion de la
deuda en la propiedad del usuario del servicio eléctrico, reduciendo la probabilidad de incobrabilidad. Otro factor
que permite reducir el riesgo de crédito es la elevada atomizacion de la cartera de clientes, cuyos montos
adeudados individualmente no son significativos en relacidn al total de ingresos operacionales.

Seguros

Para cubrir posibles siniestros en sus instalaciones, la sociedad a través de sus filiales, mantiene pdlizas de seguros
que cubren sus principales activos, personal y riesgos operacionales, estas se resumen en podlizas de
responsabilidad civil, dafios materiales y pérdida de beneficios, terrorismo, seguros vehiculares, incluido
responsabilidad civil vehicular y de equipos mdviles, seguros de accidentes personales, entre otros.



