10 de noviembre de 2017.

Senores Accionistas
Empresa Eléctrica Atacama S.A.
Presente

Sefiores Accionistas:

De acuerdo a lo dispuesto en el Titulo XVI de la Ley 18.046, por este medio otorgo mi
pronunciamiento favorable respecto a la conveniencia de efectuar la fusién por incorporacion
de Empresa Eléctrica Atacama S.A. (en adelante “EMELAT”) en conjunto con sus telacionadas
CGE Distribucioén S.A. (en adelante “CGED”) y Compaiifa Nacional de Fuetza Eléctrica (en
adelante “CONAFE”) en su sociedad mattiz Compafifa General de Electricidad S.A. (en
adelante “CGE”) (en adelante la “Fusién”), la cual serd sometida a la aprobacién de los sefiotes
accionistas el dia 28 de noviembre de 2017 a las 12:30 hotas.

Mi pronunciamiento favorable a la Fusién refetida tiene su base en lo siguiente:

A.- Antecedentes: La Fusién cortesponde a una operacién entre pattes telacionadas, tal como lo
establece el articulo 100 de la Ley N°18.045 habida consideracién a que EMELAT, CGED y
CONAFE son filiales de CGE, la cual posee inditectamente a través de CONAFE el 98,41% de
las acciones emitidas con derecho a voto de EMELAT. Por otra patte la Fusién es parte del
proceso de reorganizacion (la “Reorganizaciéon”) que el grupo empresarial del cual EMELAT,
CGED, CONAFE y CGE forman patrte, ha venido ejecutando durante los dos tltimos afios y
que propende a la simplificacién de la malla societatia del mismo.

B.- Fundamentos: Analizado el informe del evaluador independiente Valtin Capital Asesotes
Financieros Limitada, de fecha 7 de noviembre de 2017, es posible concluir que la ejecucion de
la operacion de Fusién producira multiples beneficios tanto para los accionistas de EMELAT,
como para esta ultima.

e Beneficios no cuantificables:

La Fusién permitira a EMELAT reducit costos corporativos y administrativos en la operacion
de la compafifa, producto de menores gastos asociados a auditotias, setvicios legales,
publicaciones y memorias, entre otros, como asi también accedet a nuevas alternativas de
financiamiento debido al mayor tamafio de la empresa fusionada, con menotes tasas de interés
e incluso, con una eventual incorporacién al mercado financiero internacional.

Asimismo, la Fusién permitird consolidar y hacer recutrentes y sostenibles en el tiempo, los
beneficios técnicos, comerciales y opetacionales asociados a la operacién conjunta de los
todos los activos del negocio eléctrico en una sola empresa, lo que se estima setfa muy dificil
de mantener si la estructura societaria se mantuviese separada.

Por otra parte, la Fusion permitira a EMELAT diversificar los riesgos de su operacion que
estarian dados por la ampliacion del segmento geografico del negocio de disttibucion, a través
de la operacién directa e indirecta de activos emplazados entre la tercera y novena regiones y
en la décimo quinta, primera y segunda regiones de Chile y en Argentina, respectivamente,



ademas del negocio de transmisiéon que hoy patticipa CGE tanto ditectamente como a través
de su filial Empresa de Transmision Eléctrica Transemel S.A.

Ademas, de llevarse a cabo la fusién planteada, aumentara el nimero de acciones no
controladoras, con lo que se dara una mayor liquidez a la accién, comparativamente con la
situacion actual de los accionistas minoritarios de EMELAT que s6lo poseen el 1,59% de las
acciones emitidas. En efecto, al incorporarse los minoritarios de EMELAT como accionistas
de CGE, se unificarin con los minotitarios provenientes de CGED y CONAFE, ademis de
los minoritatios existentes en la matriz, por lo que el porcentaje de participacion de todos
ellos en la fusionada, alcanzara el 2,65% de la propiedad accionaria. Ademads, cabe hacer
ptesente que una vez que los accionistas de EMELAT se incorporen a CGE, sus acciones
podran transarse en bolsa.

e Beneficios cuantificables:

Conforme se sefiala en el informe refetido, de llevatse a cabo la Fusion, hay que considerar
una setie de beneficios monetariamente cuantificables. En efecto, el impacto que tendria
dicha operacién en el flujo de caja anual, al permitir la consolidacioén y recurrencia en una sola
empresa de los beneficios que se han ido obteniendo desde el inicio de la reotganizacion por
la operacioén conjunta de todos los activos eléctricos, considerandola en régimen hacia el afio
2020, en comparacién con el afio 2015 como afio base, se obtendria mejoras en el siguiente
rango: (i) Por consolidacién y mejoras operacionales y reduccion de gastos operativos,
administrativos y financieros, entre MM$13.300 y MM$17.400; (ii) Pot consolidacién de
mejoramiento de matgenes, entre MM$8.300 y MM$10.700; (iif) Por consolidacién de
mejoras pot costo de inversion, entre MM$3.500 y MM$4.900; y (iv) Por efecto tributatio,
que corresponde al efecto neto de la mayor depreciacion producto de la fusion y la
consolidacion de beneficios de la operacién conjunta, entre MM$5.200 y MM$6.900.

Finalmente, en cuanto a los efectos financieros, de concretarse la Fusion, ésta generaria en
CGE fusionada un efecto contable en tesultados (no caja), de altededor de MM$96.000,
producto de una disminucién de los pasivos por impuestos diferidos.

C.- Relacién de Canje: De acuerdo a lo expresado en el informe pericial emitido por don
Nolberto Catlos Pezzati con fecha 7 de noviembre de 2017, cada accionista de EMELAT debetia
recibir 2,1021 acciones de CGE por cada accién que posea en EMELAT. Atendido que dicha
relacién de canje se encuentra en el rango de 1,9145 — 2,3164 acciones de CGE por cada accion
de EMELAT, ésta es de mercado. Todo lo anterior, en base a lo estimado por el evaluador
independiente, de acuerdo con las metodologias de valorizacion utilizadas (flujos de caja
descontados, multiplos de mercado y valor patrimonial ajustado), en funcién de la tasa de
descuento a aplicar en los flujos estimados para cada compafifa involucrada en la Fusién.

D.- Opinién: En consideracion a los fundamentos ya mencionados, desde mi punto de vista la
Fusion propuesta contribuye al interés social generando beneficios a los accionistas de EMELAT
y se ajusta a las condiciones de mercado vigentes. En concordancia con lo expresado, declaro
que compatto las conclusiones contenidas en el informe del evaluador independiente.



E.- Relacién con CGE: Hago presente que fui designado como director de EMELAT con los
votos de CONAFE y que ademas de ello, soy director de CGED y CONAFE. Asimismo, hago

presente que mantengo una relacién laboral con CGE.

La opinién otorgada en el presente documento no es en caso alguno una sugerencia ni tampoco
un consejo de la decisién que deben adoptar soberanamente los accionistas de EMELAT.
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