10 de noviembre de 2017.

Sefiores Accionistas
Empresa Eléctrica Atacama S.A.
Presente

Sefiores Accionistas:

De conformidad con lo dispuesto en el Titulo XVI de la Ley 18.046, vengo en pronunciarme
respecto de la operacién de fusién por incorporacion de Empresa Eléctrica Atacama S.A.
(“EMELAT”), CGE Distribucién S.A. (“CGED”) y Compafiia Nacional de Fuerza Eléctrica
(“CONAFE”) en su sociedad matriz Compafifa General de Electricidad S.A. (“CGE”) (la
“Fusi6én”), que sera sometida a la consideracién y aprobacion de los sefiores accionistas el dia 28
de noviembre de 2017 a las 12:30 horas, basado en los argumentos que se indicarin a
continuacion:

1.- Antecedentes:

En primer lugar, corresponde sefialar que estamos frente a una operaciéon entre partes
relacionadas, de conformidad al articulo 100 de la Ley N°18.045, en consideracién a que
EMELAT, CGED y CONAFE son filiales de CGE, la cual posee indirectamente a través de
CONAFE el 98,41% de las acciones emitidas con derecho a voto de EMELAT. Por otra parte
la fusion propuesta se enmatca dentro del proceso de reorganizacion (la “Reorganizacion”) que
el grupo de empresas de las que EMELAT, CGED, CONAFE y CGE forman patte, ha venido
ejecutando durante los ultimos dos afios y que tiene por objeto la simplificacion de la malla
societaria de dicho grupo.

2.- Relacion con las contrapartes de esta operacion:

Hago presente que respecto de CGE, mantengo una relacién laboral vigente en el cargo de
Ditector de Setvicios Juridicos, mientras que respecto de CGED y CONAFE, me desempefio
como sectetario titular de sus respectivos directorios. Asimismo, hago presente que fui elegido
director de EMELAT con los votos de CONAFE.

3.- Conveniencia de la operacién para el interés social:

La simplificacién de la malla societaria del grupo tiene por objeto la agilizacién de la toma de
decisiones, buscando una adecuada integracion de las filiales y la adaptacion a las necesidades
actuales del mercado, buscando evitar la pérdida de eficiencia producto de la compleja estructura
actual. Ademas, de concretarse la Fusion, los accionistas de EMELAT pasarfan a tener una
participacion en CGE y su conjunto de negocios, los cuales abarcan la transmision y la
distribucion de electricidad, directamente entre la tercera y la novena regiones e indirectamente
en la décimo quinta, la primera y la segunda regiones, ademas de los activos que posee en
Atrgentina.

La unificacion de las sociedades, va de la mano con el fundamento anterior, propendiendo a la
eficiencia, al tener que administrar diversos negocios mediante una sola empresa, con el
consiguiente fortalecimiento de su gobierno cotporativo.



En cuanto a los beneficios contables, se prevé que de llevarse a cabo la fusion, existitfan
importtantes beneficios inmediatos en virtud de sinergias de costos e integracion transversal de
activos que permitirian ahotros corporativos. Por otra patte, también se contempla que con la
flexibilizacién de la toma de decisiones en el dia a dia, se podri, a través de la sociedad
continuadora, enfrentar de mejor manera los desafios que impone la regulacion y la competencia
en el mercado de la electricidad.

Por otra patte, de llevarse a cabo la fusion planteada, debera aumentar el nimero de acciones no
controladoras, con lo que se dard una mayor liquidez a la acciéon, comparativamente con la
situacion actual de los accionistas minoritarios de EMELAT. En efecto, los accionistas
minoritatios de EMELAT sélo poseen el 1,59% de las acciones en que se divide su capital y al
incotporatse como accionistas de CGE pasaran a poseer parte del 2,65% de su propiedad
accionatia que quedara en manos de los accionistas minoritarios, incluidos los provenientes de
CGED y CONAFE. Ademas, cabe considerar que al incorporarse los accionistas de EMELAT
en CGE, sus acciones podran transarse en bolsa.

De otto lado, cabe considerat que las alternativas de financiamiento a las que se podra optar, de
efectuatse la Fusidn, son significativamente superiores a las que actualmente accede EMELAT,
pot el simple hecho de incotporarse a una empresa de mayor tamafio. Ello permitira obtener
tasas de interés mas bajas y el ingteso al mercado financiero internacional.

A continuacién hago presente que el informe pericial elaborado por don Nolberto Catlos Pezzati
con fecha 7 de noviembre de 2017, propone que cada accionista de EMELAT reciba 2,1021
acciones de CGE pot cada accién que posea en aquélla, lo cual se ajustaria a mercado segun la
opinién del evaluadot independiente, Valtin Capital Asesores Financieros SpA, pues la relacion
de canje en su rango infetior serfa de 1,9145 acciones de CGE por cada acciéon de EMELAT y
en su rango supetior de 2,3164.

Ademis, cabe sefialar que existen una serie de beneficios asociados a la materializacién de la
fusién propuesta, algunos de los cuales son apreciables monetariamente. De esta manera, si se
materializa la Fusion, el impacto que tendtia ésta en el flujo de caja anual, al permitir la
consolidacién de los beneficios en una sola empresa, considerandola en régimen hacia el afio
2020, en comparacion 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) Por consolidacion de
mejoramiento de margenes, entre MM$8.300 y MM$10.700; (1ii) Por consolidacién de mejoras
por costo de inversion, entre MM$3.500 y MM$4.900; y (iv) Por efecto tributario, que
cottesponde al efecto neto de la mayor depreciacion producto de la fusién y la consolidacion de
beneficios de la opetracién 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 resultados (no caja), de alrededor de MM$96.000, producto de
una disminucién de los pasivos por impuestos diferidos.



4.- Conclusiones:

Al tenor de lo expuesto, considero que la Fusidn se ajusta en precio, términos y condiciones a
aquellas que prevalecen en el mercado para este tipo de operaciones y que en definitiva
conttibuye al interés social generando beneficios a los accionistas de EMELAT. Por ello, me
pronuncio favorablemente respecto de su materializacion y declaro que compatto las
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