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EEFF base 30 septiembre 2009 Tipo de Resefia Informe Anual

Estado de Resultados Individual

Cifras en Miles de $
de septiembre 2009 HLeE 2006 2007 2008 Sep-09

Ingreso Operacional 41.148.817 38.454.615 38.860.782 31.347.981 22.036.188
Costo Explotacién -38.521.845 -60.970.485 -57.707.763 -61.373.504 -47.375.707
Gasto Admin. y Venta -18.946.609 -14.485.052 -23.053.598 -19.524.372 -14.783.567
Resultado Operacional -16.319.636 -37.000.922 -41.900.579 -49.549.894 -40.123.086
Resultado Fuera Op. -12.298.894 -6.588.660 1.951.473  -37.794.790 48.568.966
Utilidad Neta -28.847.871 -43.593.597 -39.991.185 -87.270.532 8.450.521

Balance General Individual

Cifras en Miles de $
De septiembre 2009 200 2006 2007 2008 Sep-09 |

Activo Circulante 46.242.859 38.561.232 19.538.506 85.292.608 67.310.330
Activo Fijo 709.250.306 819.507.027 844.528.819 849.038.796 849.278.045
Otros Activos 108.966.667 83.686.833 61.468.708 38.990.545 42.612.638
Total Activos 864.459.832 941.755.093 925.536.032 973.321.949 959.201.013
Pasivo Circulante 70.515.950 66.048.691 99.092.585 59.247.441 53.065.927
Pasivo Largo Plazo 641.345.170 766.747.986 757.251.928 929.025.329 912.626.453
Patrimonio 152.596.090 108.954.048 68.883.569 -15.233.041 -6.781.590
Total Pasivos 864.459.832 941.755.093 925.536.032 973.321.949 959.201.013
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Fundamento de la Clasificacion

La Empresa de los Ferrocarriles del Estado (EFE), es una empresa auténoma del
Estado, dotada de patrimonio propio. Se cre6 mediante Decreto de Ley de 1884, como un
servicio publico de propiedad del Estado de Chile con la finalidad de desarrollar, impulsar y
explotar los servicios de transporte ferroviario de pasajeros y carga a lo largo del pais. Se rige
por el DFL N© 1 del 03 de agosto de 1993, del Ministerio de Transportes y

Telecomunicaciones.

A la fecha, la empresa ha traspasado el negocio de transporte de pasajeros a empresas filiales,
dejando en la matriz todos los aspectos vinculados al desarrollo y gestion de la
infraestructura ferroviaria. De la misma forma, la administracion del negocio de carga

ha sido traspasada a terceros, que realizan la labor de porteadores de carga.

Durante el periodo comprendido entre octubre de 2008 y septiembre de 2009, la empresa
generod ingresos por US$ 53,13 millones! ($ 29.242 millones) y un ebitda negativo de US$ 71,1
millones, mientras que los pasivos financieros a la fecha de los dltimos EE.FF. alcanzan US$
1.420 millones. El volumen de pasajeros transportados a través de filiales alcanza una cifra de
22 millones anuales, en tanto la carga transportada por porteadores en igual periodo alcanza 11

millones de toneladas.

Si bien se reconoce el caracter deficitario del negocio desarrollado, la clasificacion de los bonos
emitidos por EFE en “Categoria AAA” se sustenta en caracteristicas propias de los instrumentos.
Todas las emisiones cuentan con la garantia del Estado de Chile, lo cual significa que el Tesorero
General de la Republica, en representacion del Estado, cauciona o garantiza las obligaciones
contraidas con los tenedores de los titulos de deuda, suscribiendo en forma personal tales

instrumentos.

De esta forma, la garantia estatal se extiende al capital e intereses que devenguen los bonos y

hasta el pago efectivo de los mismos, pudiendo los tenedores de los bonos requerir a la

1 Segun tipo de cambio utilizado en el EEFF base.
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Tesoreria General de la Republica los pagos correspondientes, sin la necesidad de realizar

acciones judiciales.

La tendencia se estima “Estable™, considerando que la clasificacién de riesgo de los bonos se

sustenta en la garantia del Estado y que ésta se extiende hasta el pago efectivo de los mismos.

Hechos Recientes

Durante los nueve primeros meses de 2009 la empresa generd ingresos de explotacién por
$22.036 millones, lo que representa una disminucion real de 8,7%, respecto con igual periodo
del afio anterior. Esta se explica principalmente por la menor actividad en el transporte de carga
y prestacion de servicios, los cuales se han visto afectados por la caida general de la demanda y

actividad econémica del pais.

Durante el mismo lapso, los costos de explotacidon alcanzaron un monto de $ 47.376 millones, lo
que signific6 un aumento real de 9,7% respecto a igual fecha de 2008. Dicho incremento
responde a mayor costo por SEC (Sistemas de Sefalizacién, Electrificacion y
Comunicaciones) y puentes no considerados en el 2008, mantencion de trenes, energia, y

servicios terceros

Los gastos de administracion y venta sumaron $ 14.784 millones, presentando una disminucion

de real de 0,6%.

Como consecuencia de lo anterior, el resultado operacional presenté una disminucién real de

18,3%, alcanzado una perdida de $40.123 millones.

Aln asi, la utilidad del ejercicio es positiva por $8.451 millones, debido a un resultado no
operacional de $48.569 millones, situacion extraordinaria para la compafia. La magnitud del
resultado no operacional se explica por ingresos financieros, aportes recibidos del estado para

inversiones y para servicios de la deuda, y efecto de tipo de cambio.

Durante 2008 se concretd una reestructuracion de los negocios de la compaiiia, a través de la

creacion de filiales regionales que separaron servicios de transporte de los negocios de gestion

2 Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su clasificaciéon no presente
variaciones a futuro.
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de infraestructura ferroviaria. En concreto, se comenzd la operacion de las filiales dedicadas al
transporte de pasajeros Fesub (Region del Bio-Bio), Trenes Metropolitanos (Region
Metropolitana), y Trenes Regionales (servicio larga distancia Santiago-Chillan), las cuales hasta
la fecha se encontraban en etapa de desarrollo. Estas transformaciones se suman al inicio de la
operacion de Merval (Region de Valparaiso), a la venta de su participacion minoritaria en FEPASA
—actualmente porteador de carga y cliente de la compafiia- a finales de 2007, y a la venta de su

participacion en la Isapre Ferrosalud en agosto de 2008.

Como parte del mismo proceso, aun se encuentran en etapa de desarrollo las filiales

Infraestructura y Tréfico ferroviario S.A.® y Ferrocarril Arica a La Paz S.A.

Actualmente, la empresa se guia por el “Plan de Desarrollo Estratégico 2008-2010", plan trienal
de negocios e inversiones que contempla la definicion de todos los aspectos relevantes asociados
a las actividades operacionales futuras de la empresa, y contempla inversiones por un total de
USD 291,6 millones. Este plan de financia con el aporte fiscal para inversiones en el afio 2009
por un monto de US$ 65 millones, US$85 millones de crédito y un diferencial aportado por la
venta de activos. Las inversiones tienden fundamentalmente a asegurar la carretera ferroviaria,

esto es, la infraestructura y las vias, potenciando principalmente el transporte de carga.

Durante el mes de julio de 2009, EFE present6 a la Comision Especial Mixta de Presupuestos un
Plan Financiero que contiene las estrategias para enfrentar la reduccion de las perdidas
operacionales, hasta alcanzar un nivel de deuda compatible con la actividad de la empresa. Este
Plan Estratégico busca alcanzar al 2016 el equilibrio operacional (resultado operacional cero) y
se orienta a la innovacién y al desarrollo del negocio de carga, y a la racionalizacion y

optimizacién de los servicios de pasajeros.

Adicionalmente, el 26 de enero del presente afio se suscribié un avenimiento con Transap S.A.,

que pone fin a juicio arbitral con dicha compafiia.

3 Su objetivo es desarrollar, mantener, conservar y administrar las vias férreas y su infraestructura y
superestructura en general.
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Definicion de Categoria de Riesgo

Categoria AAA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital
e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa

ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Factores de Riesgo

Viabilidad del Negocio: En atencion al desempefio histérico de la compafia -
permanentemente con resultados negativos, tanto a nivel operacional como final — se deduce
que la continuidad del negocio y la capacidad de pago de sus obligaciones estan supeditadas a la

obtencién de subsidios por parte del Estado.

Requerimiento de un Gran Volumen de Operaciones: Las grandes instalaciones que
requiere el transporte ferroviario para su operacion, junto a los altos costos de mantenimiento
de vias y equipos, requieren de un gran volumen de operaciones para rentabilizar dichos activos.
Dado lo anterior, para EFE es fundamental mantener un importante flujo de pasajeros y carga

que le permita maximizar el tiempo de uso de toda la infraestructura y equipos.

Variacion de los Precios de los Insumos: La variacion de los precios de los insumos afecta
directamente los costos de la compaiiia. Para hacer frente a la alza de insumos, EFE lleva a cabo
una politica escalonada de reajustes de tarifas en el transporte de pasajeros y fija en unidades

de fomento.

Catastrofes Naturales: Cualquier catastrofe de la naturaleza, como terremotos, inundaciones y
otros que puedan afectar las vias o equipos, genera una paralizacion del normal funcionamiento
del servicio de trenes, derivando en altos costos de reparacion y en el tiempo de demora para

lograr un pleno funcionamiento del o los servicios afectados.

Obligacion Mantenimiento de Red Ferroviaria: Los contratos suscritos con los porteadores

de carga, Transap y Fepasa, obligan a la compafia a entregar un adecuado mantenimiento de
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las vias. Los requerimientos de los portadores no necesariamente deben coincidir con los planes
Trienales de inversién de la compafia. Los juicios arbitrales recientes, han sido favorables a los
porteadores de carga — Fepasa agosto de 2008 y Transap enero de 2009- entregando un

precedente para eventuales conflictos entre la empresas y sus clientes.

Antecedentes Generales

La Empresa de los Ferrocarriles del Estado (EFE) se cre6 mediante Decreto de Ley de 1884,
como un servicio publico de propiedad del Estado de Chile con la finalidad de desarrollar,
impulsar y explotar los servicios de transporte ferroviario de pasajeros y carga a lo largo del

pais. Esta regida por el D.F.L. N°1 de 1993 del Ministerio de Transporte y Telecomunicaciones.

Es la empresa estatal mas antigua de Chile, con personalidad juridica de derecho publico y

constituye una empresa auténoma del Estado, dotada de patrimonio propio e independiente.

Propiedad y Administracion

Si bien la empresa pertenece al Estado de Chile, debe cumplir las mismas normas financieras,
contables y tributarias a que estan sujetas las sociedades anénimas abiertas, siendo fiscalizada
por la Superintendencia de Valores y Seguros y auditada por firmas externas. Por otra parte,
también depende de la Contraloria General de la Republica en relacion a los aportes y

subvenciones del Fisco.

El directorio de la compariia esta formado por siete miembros, identificados a continuacion:

Nombre Cargo ‘
Jaime Binder Rosas Director
Marcos Buchi Buc Director
Luis Manuel Rodriguez Cuevas Director
Fidel Miranda Bravo Director
Jorge Horacio Rodriguez Grossi Director
Luis Matte Lira Director
Jose Fernando Aguirre Diaz Director

La administracion de la compaifiia estd liderada por el Sr. Fanco Facciolongo Forno, Gerente

General, y conformada por gerencias, que se detallan a continuacion.
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Gerente General Fanco Facciolongo Forno
Fiscal Luis Sanchez Castellén
Gerente de planificacion y Desarrollo Luis Vilches Figueroa
Gerente de Operaciones Raul Etcheverry Mufioz
Gerente de personas y servicios Ricardo Nanjari Roman
Gerente Contraloria Antonio Nawarth Venegas
Gerente Comercial Leonidas Henriquez Pinto
Gerente de Finanzas y Control de Gestion Cecilia Araya Catalan

Filiales y coligadas

SOCIEDADES PORCENTAJE
DE PARTICIPACION

30-09-2009 30-09-2008

Infraestructura Y Trafico Ferroviario S.A. 99,90% 99,90%
Metro Regional De Valparaiso S.A (Merval) 99,99% 99,99%
Servicio De Trenes Regionales Terra S.A (Ex- Ferrocarriles Del 99,99% 99,99%
Sur S.A))

Ferrocarriles Suburbano Concepcion S.A. (Fesub) 99,99% 99,99%
Trenes Metropolitanos S.A (Ex Ferrocarriles De Pasajeros S.A.) 99,99% 99,99%
Inmobiliaria Nueva Via Sa. 99,99% 99,99%
Ferrocarril De Arica A La Paz 99,99% 99,99%
Desarrollo Inmobiliario San Bernardo 35% 35%
Inmobiliaria Paseo Estacion S.A. 17% 17%
Transporte Suburbano De Pasajeros 33,33% 33,33%
Isapre Ferrosalud S.A 0% 99,85%

Descripcion del Negocio

Durante el afio 2008 EFE consolidé el proceso de filializacion del transporte de pasajeros,
conformando las empresas Trenes Metropolitanos, Fesub y Trenes Regionales, las cuales

se suman a la filial de pasajeros Merval, quien presta servicios en la Regidon de Valparaiso.

Con ello, ha pretendido definir una estrategia hacia su nuevo foco de negocios, la gestién de
infraestructura ferroviaria y el trafico asociado, desarrollando para esto contratos de acceso que
garanticen el derecho de uso de via y el desarrollo de negocios, tanto en el transporte de carga
como de pasajeros. Adicionalmente, la empresa cuenta con contratos de acceso con operadores

turisticos.
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Transporte de Pasajeros
A la fecha, sobre las vias de EFE, circulan los trenes de cuatro empresas filiales de pasajeros:

MERVAL
Metro Regional de Valparaiso, S.A., es la empresa de transporte ferroviario de pasajeros de la

Quinta Region. Su servicio, atiende las comunas de Valparaiso, Vifia del Mar, Quilpue, Villa

Alemana y Limache, a través de 43 kilbmetros de via férrea y 20 estaciones de metro.

Transporte de Pasajeros Metro Regional de Valparaiso

Total 7.983.918 11.351.899 12.586.719

TRENES METROPOLITANOS
La empresa Trenes Metropolitanos atiende el mercado de transporte suburbano entre las

ciudades de Santiago a San Fernando y estaciones intermedias, entregando el servicio conocido

como Metrotren. El servicio posee conexiones con Metro de Santiago y Transantiago.

Transporte de Pasajeros Trenes Metropolitanos

_ 2006 2007 2008

Total 7.464.412 7.008.315 7.177.173

FESUB
La empresa Fesub presta servicios en la VIII region, conectando a Lomas Coloradas, Talcahuano,

Hualqui y otras con la Ciudad de Concepcion. Entre Talcahuano — Hualqui y entre Concepciéon —
Lomas Coloradas entrega un servicio de tren metropolitano (Biotren), mientras que entre

Talcahuano y Laja funciona un tren de servicio local.

Entre y Temuco se da el servicio de un tren que atiende el requerimiento de transporte entre

estas ciudades y las ciudades intermedias.

Transporte de Pasajeros Ferrocarriles Suburbanos de Concepcién

[ ] 2006 2007 2008

Biotren 1.803.514 1.701.361 1.334.012
Corto Laja 372.483 386.947 388.416
Victoria - 176.072 153.564 190.560
Temuco

Total 2.352.069 2.241.872 1.912.988
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TRENES REGIONALES
El servicio prestado por la empresa de Trenes Regionales, denominado TerraSur, transporta
pasajeros entre las ciudades de Santiago y Chillan, e intermedios, y continuando al sur mediante

un servicio de buses hacia Concepcién, en coordinaciéon con los itinerarios de tren.

Adicionalmente se otorga el servicio de transporte de pasajeros, en buscarril, entre Talca y

Constitucion, el que atiende sectores intermedios que no disponen de otro medio de transporte.

Transporte de Pasajeros Ferrocarriles Trenes Regionales
1 2006 2007 2008

Santiago - 513.726 500.405 447.303
Chillan

Talca - 83.621 84.672 81.822

Constitucion

Total 597.347 585.077 529.125

Transporte de carga

Actualmente, la empresa mantiene contratos de acceso con dos porteadores de carga: FEPASA
y TRANSAP, quienes operan desde 1994 y el afio 2000, respectivamente. Estas empresas —
actualmente no relacionadas — son quienes sostienen la relacion directa con los clientes
generadores de carga. La cobertura del servicio abarca desde Ventanas en la V region hasta

Puerto Montt, X region.

En la actualidad, a través de la red ferroviaria se transportan 11 millones de toneladas anuales,
lo que incluye productos del area forestal, mineria, industrial, agricola y contenedores. Ademas,

se cuenta con servicio de bodegaje y se poseen diversas propiedades para uso de carga.

Toneladas de carga transportadas
I 2006 2008

FEPASA 7.819.101 7.528.875 7.528.875
TRANSAP 1.991.681 2.560.638 2.784.786
TOTAL TON. 9.810.782 10.089.513 10.825.917

La empresa cuenta con contratos vigentes con TRANSAP hasta el afio 2014 y hasta el 2024 con
FEPASA.

Trenes Turisticos

En este momento, los trenes turisticos que tienen ofertas regulares o de temporada son el Tren

del Vino en San Fernando y el Tren de la Araucania en Temuco.
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Actualmente la empresa se encuentra promoviendo, respaldado en proyectos privados, el

desarrollo de trenes turisticos en la zona del Lago Llanquihue y un servicio de largo recorrido

entre las ciudades de Valparaiso y Puerto Montt.

Clientes, carga y contratos

En el contexto de su nuevo modelo de negocios, los principales clientes de la empresa son los
operadores de los negocios de carga y pasajeros: Fepasa, Transap, Merval, Metrotren, Terrasur

y Fesub.

Adicionalmente, la empresa presenta ingresos de Telmex S.A., Autopista Los Andes S.A.,
Constructora Arauco-Trébol Ltda., Aguas Nuevo Sur del Maule S.A. y CGE por concepto de

atraviesos y paralelismos; y de otras compafias por concepto de otros servicios.

Los principales contratos de la compafiia con terceros tienen relacion con accesos a la red
ferroviaria de EFE (Fepasa y transap), uso de las vias férreas e infraestructura ferroviaria
(Fepasa y Transap); consumo de energia de traccion (proveedor Endesa S.A); y provision de
infraestructura ferroviaria (diversos contratistas). Adicionalmente, la empresa mantiene
acuerdos no formalizados de acceso y uso de las vias con sus filiales dedicadas al transporte de

pasajeros.

Tanto los contratos con los portadores de carga, como los acuerdos no formalizados con filiales
dedicadas al transporte de pasajeros comprometen a EFE con el mantenimiento de las lineas
férreas e infraestructura y la administracion del trafico. En el caso de las filiales, la empresa
también se compromete a prestar los servicios de, apoyo de controlaria, gestion de personal,

soporte informéatico, apoyo y asesorias en los proyectos que deba realizar la filial, entre otros.

La empresa cuenta con contratos vigentes con TRANSAP hasta el afio 2014 y hasta el 2024 con
FEPASA.

En términos de ingreso, los principales contratos vienen dados por porteadores de carga: Fepasa
aporta 20% de ingresos y Trasap aporta 8% ingresos. Las filiales aportan con ingresos por venta

de pasajes, Trenes Metropolitanos y Metro Valparaiso con un 41% de los ingresos, Trenes
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regionales con 12%, y Fesub con un 4%. Los demas ingresos vienen dados por IPESA y arriendo

de paseo estacion, por arriendos de propiedades, atraviesos y paralelismos.

Desde la perspectiva de los distintos negocios, la distribucién de ingresos esta dado por 28% por
Carga, 58% por Venta Pasajes y 14% por arriendos de terrenos, atravieso y paralelismo. Estos

negocios tienen margen operacional negativo.

Vias

EFE cuenta con una red ferroviaria de 2.140 kilbmetros aproximadamente que abarca desde la V

Regién hasta la X Region.

A continuacioén se presenta un detalle de las diferentes vias y sus caracteristicas.

L)
)
c O
id > t « elécrrificads v anfializac
Unidad Infraestructura Nore - B EEEEE Via electrificada y senafizada
s -
< P ses s Viade rocha métrica
- Unidad Infraestructura Centro A ,.C‘"
= s Via mantenida por Fepasa
- Unidad Infraestruciura Concepcion Proyecto de rehabilitacisn
- Unidad Infraestructura See - seedas Transporte de pasajeros

Inversiones

El plan trienal en desarrollo contempla inversiones MMUS$292 entre los afios 2008 y
2010. Algunos proyectos representativos del actual plan trienal son: rehabilitacion
para carga de 600 km de via entre Concepcion y Puerto Montt; mejorar el acceso a

puertos de las regiones V y VIII; modernizar sefializacidon, energia y comunicacion
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ferroviaria; modernizar plataforma de comunicaciones; renovar sistema de

seguimiento de trafico; entre otros.

Muchas de estas inversiones tienen como objeto potenciar el negocio de carga.

A continuacién se presenta el detalle de inversiones contempladas en el plan trienal en

desarrollo:

(Inwersiones [ 2008 | 2008 [ 2010 [ TOTAL

I. Inwersiones Pasajeros, Reposicidn y Conservacidn

1. Estudios Trenes Suburbanos £1 | 0.3 i3 .0 3h
2. Muewas Estau:m:unes Metrotren | | 07| 0,3 10
3. .Trenes Tunsh-x-s('x-"a}{ Reglnnj iz . 4,IZI B 40
4, Rehabllrlacu:-n whlejorameinto de "-uias il Ramales . é.Q 37 A 158 I 4? 5
5._. _Rehahllﬂacmn ¥ Reparacmn Fuentes W IIII:u raz de Arte { _.4:1 [ 11 L8 EIZI 21 K
fi. Mhdejoramients distema Enmunlcacmnes Senallza cign y Bectrificacion [ 35 EI.E 5.4 18 .5
T. I:Iptlmlzacll:-n Gestu:-n de hflaestn.ll::tl.lm yTra'ﬁm:- [ 17 a7 04 [
B, Hehabllﬂacmn Miaterial R-:u:lante  Estacione s | 74a | | 7a
SLb'h:tal Pasajerns Repnrslci-a;n W Conservacion [ 21-.4. ,.E.1 o | _EEIJ.IZI: 112 1
. Inwersiones en Canga:
9. Double Stacking a San Atonio 02| 58] 518 67 &
10. Froy.ect-:ush.ﬂen-:ures Hegmn u:Ie \-‘hlparalﬂo | | 25| 2h
11 Frc-},ectu:-sh.ﬂen-:-res Heglu:-n Bll:l Bll:l | I 5-;0: | a0
12 Rehabllrtaclnn %an Rozendo - Hualqm (estandar Elj | 14 2 1] !EI 4
13, Rehahllrtacmn San R-:nsend-:n Puerto hontt (estandar B} | 50 1528 42,0 622
14. Rehabilitacidn v Remediacidn FCALP (&ica - La Paz) f3 15 180 125] 2zp
Sl.b‘h:tal h'.'ErSIEI'lES en Carga | ; 21 8_5,1'_ 1IZIB 3' 1?9,5
TOTAL INVERSIONE 5 285 126 5 | 1353 231 £

Nuevas inversiones deberan ser parte de la discusién del plan trienal 2011-2013.

Analisis Financiero®

A continuacién se presentara un analisis financiero de la compafiia para el periodo comprendido
entre el afio 2004 y septiembre de 2009. Los resultados a continuacién se refieren a cifras reales

(pesos de septiembre de 2009), correspondiente a afios moviles.

4 Los indicadores son generados a partir de informacion publica disponible en la Superintendencia de Valores
y Seguros. La metodologia de calculo de los indicadores se encuentra disponible en nuestra pagina web:
www.humphreys.cl
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Evolucion Resultados de Explotacion

Los ingresos de la compafia presentaron un comportamiento creciente hasta el 2005.

Posteriormente su evolucién ha sido variable.

En relacion al resultado operacional y ebitda, la compaifiia histéricamente ha operado con valores
negativos, los cuales han tendido a aumentar su magnitud en los dltimos cinco afios. En
términos relativos — ebitda y resultado operacional sobre ingreso-, los resultados de la compafia

se ven igualmente deteriorados.

Asimismo, durante el periodo analizado, se ha observado una disminucion de la eficiencia de la

compafiia, medido como costo de explotacién y gasto de administracion sobre ingreso.

Evolucién ebitda sobre ingresos Eficiencia
100 0% 250%
(<]
S 8 1+ - L 20% 224%
S 60 200%
] t -40% 196%
2 0 r -60% 150% 159%
S 20 A 148%
s [ -80% 100%
= 9 ’ 94% 62%
© 0] Dc04  DcO5  DcO6  Dic07 08 Sep09 T -100% 59% 6%
e -111% 0% 38% 46% 38%
- )0,
@M f | -134p5'120%
S B0 T e ) 0%
= -8 -160% Dic 04 Dic 05 Dic 06 Dic 07 Dic 08 Sep 09
N Ingresos Ebitda —e—Ebitda sobre Ingreso —4—Costo sobre ingreso —#—GAV sobre Ingreso
Evolucion resultado operacional
- 7 r 0,0%
[e2]
8
N -20 - -50,0%
S _a0 -
. - -46%  -40%
2 - -100,0%
& -60 1
3 + -150,0%
o - |
g -80
4 200,0%
T - ()
< ;100 + e - ’
= -158%
g -191%
-120 -250,0%
Il Resultado Operacional —e— Resultado Operacional sobre Ingreso
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Rentabilidad

La rentabilidad del activo ha sido negativa durante todo en periodo analizado. En tanto la

rentabilidad a septiembre es positiva, debido a que el patrimonio a septiembre es negativo®.

Rentabilidad
1000%
800%
600%
400%
200%

0% L —m
-2009% Dic 04 Dic 05 Dic 06 Dic O ic/08 Sep-09
-400%

—&— Rentabilidad sobre el patrimonio —8— Rentabilidad del Activo
Evolucién Patrimonio
300 279
250 234
3
> 200 7 B
T 150 — — . —
§ 100 - 67
o
z 50 1 — — — 20
- w _—
50 Dic 05 Dic 06 Dic 07 Dic 08 Sep 09

Liquidez y endeudamiento

La compafiia presenta niveles de liquidez corriente variables durante todo el horizonte analizado,

alcanzando a la fecha 0,6 veces. Por su parte, el endeudamiento de la comparfiia ha crecido

5 La perdida correspondiente al afio movil de septiembre alcaza US$83MM
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sostenidamente, medido tanto sobre el patrimonio6 como sobre los activos totales de ésta.

Durante todo el periodo,

la empresa muestra un ebitda negativo, lo que tendria consecuencias

desfavorables sobre la acumulacién de deuda financiera.

A continuacién se muestra la evolucion de la quuidez7 y el endeudamiento® de la compafiia para

el periodo analizado:
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B Deuda Financiera

Ebitda

Cabe destacar que con fecha 30 de septiembre de 2008, a través de una licitacion internacional,

EFE ha firmado un Convenio de Crédito Financiero con un sindicato de bancos internacionales

liderados por Société Générale actuando como Agente y Coordinador Global, por hasta US$ 337

millones con una porcidon garantizada por el Estado (US$ 160 millones), lo cual le permitiria

® Se debe considerar que el patrimonio a septiembre de 2009 es negativo.

! Liquidez = Ing. x Vtas. / (Cto. De Vtas. — Depreciacion)

Razén Circulante = Act. Circ. / Pas. Circ
8 Endeudamiento = (Pasivo Corto Plazo+ Pasivo Largo Plazo) / (Activos Totales)
Pasivo Exigible sobre Patrimonio = (Pasivo Corto Plazo+ Pasivo Largo Plazo) / (Patrimonio+ Int.
Minoritario)

Email:ratings@humphreys.cl
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cubrir las necesidades de caja y las obligaciones financieras contempladas para los afios 2008,
2009 e inicios de 2010.

Instrumentos vigentes

| MontoNominal Vigente (UF) _______ Vencimiento
Serie D1 375.000 01/08/2014
Serie F 517.727 01/10/2019
Serie G 1.032.727 01/01/2026
Serie H 660.000 01/10/2027
Serie | 350.000 01/04/2028
Serie J 340.000 01/07/2029
Serie K 720.000 01/09/2030
Serie L 765.000 01/10/2031
Serie M 815.000 01/03/2032
Serie N 2.000.000 01/03/2033
Serie O 1.860.000 01/08/2033
Serie P 2.400.000 01/01/2034
Serie Q 2.750.000 01/04/2034
Serie R 3.500.000 01/01/2035
Serie S 2.600.000 01/01/2035
Serie T 2.400.000 01/01/2036

Todas las lineas vigentes cuentan con garantias del estado.
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Anexo: Indicadores®

Dic 04 Dic 05 Dic 06 Dic 07 DicO8 Sep 09
1.- LIQUIDEZ

Liquidez (veces) 1,22 1,47 0,88 1,00 0,67 0,60
Razon Circulante (Veces) 2,43 1,26 0,50 0,25 0,47 1,35
Razoén Circ. (s/CxC a Emp. Relac.) (veces) 2,33 1,00 0,45 0,23 0,46 1,35
Razén Acida (veces) 2,36 1,24 0,49 0,23 0,46 1,34
Rotacién de Inventarios (veces) 14,20 28,78 96,52 69,57 62,24 3660,74
Promedio Dias de Inventarios (dias) 25,70 12,68 3,78 5,25 5,86 0,10
Rotacién de Cuentas por Cobrar (veces) 17,92 12,25 17,05 19,77 4,84 8,85
Promedio Dias de Cuentas por Cobrar (dias) 20,37 29,80 21,41 18,46 75,42 41,26
Rotacién de Cuentas por Pagar (veces) 3,64 1,90 2,52 2,41 2,76 3,20
Promedio Dias de Cuentas por Pagar (dias) 100,23 191,67 144,62 151,73 132,42 114,00
Diferencia de Dias (dias) 79,86 161,87 123,21 133,26 57,00 72,73
Ciclo Econémico (dias) -54,16 -149,19 -119,43 -128,02 -51,14 -72,63

2.- ENDEUDAMIENTO

Endeudamiento 0,75 0,81 0,86 0,91 0,96 1,01
Pasivo exigible sobre patrimonio 3,05 4,19 6,01 9,69 24,32 -183,42
Pasivo Corto Plazo a Largo Plazo (veces) 0,08 0,09 0,09 0,10 0,11 0,06
Periodo Pago de Deuda Financiera (veces) -52,58 -107,27 -33,03 -37,02 -22,78 -19,97
EBITDA sobre Deuda Financiera (veces) -0,02 -0,01 -0,03 -0,03 -0,04 -0,05
Porcién Relativa Bancos y Bonos (%) 76,2% 84,6% 81,1% 77,2% 87, 7% 80,8%
Deuda Relacionada sobre Pasivos (%6) 0,7% 0,6% 0,5% 0,4% 1,1% 1,1%
Veces que se gana el Interés (veces) -0,20 -1,04 -1,27 -1,03 -2,15 -1,00

3.- RENTABILIDAD

Margen Bruto (%) -7, 7% 6,4% -58,6% -48,5% -95,8% -124,2%
Margen Neto (%) -25,3% -70,1% -113,4% -102,9% -278,4% -156,2%
Rotacién del Activo (%) * 5,8% 5,2% 4,2% 4,1% 3,3% 3,0%
Rentabilidad Total del Activo (%) * -1,5% -3,6% -4,8% -4,3% -9,3% -4,7%
Rentabilidad del Activo -1,5% -3,6% -4,8% -4,3% -9,3% -4,7%
Inversién de Capital (%) 3,16 4,22 6,02 9,62 22,94 -160,98
Ingresos por Capital de Trabajo (veces) 0,71 2,99 -1,23 -0,66 -0,67 1,56
Rentabilidad Operacional (%) -2,9% -2,3% -4,6% -4,8% -5,6% -6,1%
Rentabilidad sobre el patrimonio -5,9% -18,8% -33,8% -45,5% -235,4% 866,1%
Cto. de Exp. sobre Ing. de Exp. (dep. dsctada.) (%0) 81,8% 67,9% 113,8% 99,6% 148,4% 167,7%
Cto. de Exp. sobre Ing. de Exp. (dep. sin dsctar.) (%) 107,7% 93,6% 158,6% 148,5% 195,8% 224,2%
Gtos. Adm. y Vta. sobre Ing. de Exp. (%) 38,0% 46,0% 37, 7% 59,3% 62,3% 66,5%
ROCE (Return Over Capital Employed) (%) -10,7%  -10,6%  -28,7% -47,7% -133,7% 1056‘;/?)
E.B.I.T.D.A. a Ingresos -18,8% -12,3% -49,6%  -45,7% -110,7% -133,8%

° Los indicadores son generados a partir de informacién publica disponible en la Superintendencia de Valores y Seguros y
corresponden a afios maviles. La metodologia de célculo de los indicadores se encuentra disponible en nuestra pagina web:

www.humphreys.cl

Isidora Goyenechea #3621 — Of. 1601 — Las Condes - Santiago - Chile - Fono 433 5200 — Fax 433 5201 1
Email:ratings@humphreys.cl


http://www.humphreys.cl/

Humphreys

Dic 04 Dic 05 Dic 06 Dic 07 DicO8 Sep 09

4.- OTROS INDICADORES 0,0% 0,0%0 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ctas. X Cob. Emp. Relac. sobre Patrimonio (%) 2,9% 16,2% 9,6% 1,6% 0,5% -0,7%
Terrenos sobre Pasivos Totales (%6) 19,3% 14,7% 12,0% 10,8% 10,2% 9,5%
Invers. Valor Patrim. Proporcién sobre Activos (%) 2,0% 1,7% 1,4% 0,9% 0,5% 0,5%

1074,0 7897,2
Capital sobre Patrimonio (%) 250,0% 264,7% 314,4% 456,9% % %
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