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ANALISIS RAZONADO
CGE TRANSMISION S.A.

Por el periodo terminado al 31 de diciembre de 2025

RESUMEN

Los siguientes hechos deben ser considerados para un mejor entendimiento de este analisis razonado:

El 16 de febrero de 2023 se publicd el Decreto N°7T-2022, del Ministerio de Energia, que fija el Valor Anual de
las instalaciones de Transmisidn Nacional, Zonal y de las instalaciones de Transmision Dedicada utilizadas por
parte de los usuarios sometidos a regulacion de precios. Al respecto, el 20 de diciembre de 2024 se publicé la
Resolucion Exenta N° 674-2024 de la Comisidon Nacional de Energia, que aprueba el Informe Técnico Definitivo
para la fijacidon de los cargos de transmisidon que entraron en vigor a partir del 1 de enero de 2025, segun los
valores contenidos en el Decreto N°7T-2022.

El 19 de julio de 2024 se dio inicio al estudio de valorizacion de los sistemas de Transmisidn Zonal y de los
sistemas de Transmisidon Dedicada utilizados por clientes sometidos a regulacidén, mientras que el 12 de marzo
de 2025 se dio inicio al estudio de valorizacidn de los sistemas de Transmision Nacional, en ambos casos para el
cuadrienio 2024-2027, los que actualmente siguen en curso.

El 27 de diciembre de 2024 se promulgd la Ley 21.721, modificando la legislacion eléctrica para hacer de la
transmision un pilar en la transicion hacia la carbono-neutralidad, incorporando nuevas normas para
licitaciones y revisiones econémicas en proyectos de ampliacion, reflejando el compromiso de Chile con una
politica energética sostenible. El 7 de marzo de 2025 fueron publicadas en el diario oficial las resoluciones que
establecen las condiciones de aplicacion de la Ley 21.721, las que se mantendrdn vigentes hasta que se
actualicen los correspondientes reglamentos. Entre el 9 de septiembre y el 13 de octubre de 2025, el Ministerio
de Energia sometid a consulta publica los textos de los reglamentos que, conforma a lo establecido en la Ley
21.721, debe modificar en un plazo maximo de un afio, desde la publicacién de la ley. Hasta la fecha estos
reglamentos no han sido publicados.

Al 31 de diciembre de 2025, el EBITDA consolidado de CGE Transmisidn S.A. fue de MM$146.670, registrando
ademas una ganancia atribuible a los propietarios de la controladora de MM$60.891. El aumento del EBITDA de
MMS$4.284 con respecto al mismo periodo del afio anterior se explica principalmente por el incremento de los
ingresos en el negocio de transmision, el que se asocia mayormente a nuevas puestas en servicio y una mayor
indexacion con respecto al tipo de cambio e inflacion compensado parcialmente por un mayor gasto de
personal.

Las inversiones consolidadas de la Compafiia ascendieron a MMS$72.530, focalizadas principalmente en
crecimiento organico de Transmisidén Zonal mediante obras de ampliacién que forman parte de los Planes de
Expansion Anual de la Transmision determinados por la Comisidn Nacional de Energia, asi como con el
mantenimiento y modernizacion de instalaciones existentes para cumplimiento de la norma técnica del sector.



2.- RESULTADO DE EXPLOTACION

CGE Transmision

Estado de Resultados Individual (MM$)

dic.-25

Margen de Energia 191.750
Margen de Otros Negocios 550

gostos operacionales y Otros Ingresos/ (53.769)

gresos

EBITDA 138.531
Depreciacion y Amortizaciones (32.107)
Resultado de Explotacién 106.424

EBITDA individual por compaiiia

El EBITDA de CGE Transmisién individual registré un aumento de MM$4.952, explicado principalmente por los siguientes

factores:

e Un aumento en el margen de energia por MMS$11.293, explicado en su mayoria por mayores puestas en servicio y un
mayor efecto indexacién en la tarifa producto de las alzas del ddlar e IPC con respecto al mismo periodo del afio

anterior.

e Una disminucién en el margen de servicios asociados por MMS$241, el que se explica por menores ingresos derivados de
servicios complementarios de transmisién dedicada.

® Por otra parte, los costos de operacidn y otros ingresos/egresos presentaron una variacién negativa de MMS$6.099,
impulsada por mayores gastos de personal por MMS$2.702, un incremento en los gastos de mantenimiento y operacién
por MMS$1.752, un aumento en los servicios prestados entre empresas relacionadas por MMS657 y mayores gastos en
Traslado de redes MM$389 por mayor actividad en 2024. Estos efectos fueron parcialmente compensados un menor
gasto en operaciones de capital por MMS$593, principalmente asociado a seguros; y un menor gasto por contingencias

dic.-24
180.457
791

(47.670)
133.579
(31.114)

102.465

CGE Comercializadora

dic.-25
378
7.587

(5.506)
2.459
(363)

2.096

dic.-24
280
7.200

(5.243)
2.237
(370)

1.867

Tusan

dic.-25
0
10.401

(4.721)
5.680
(406)

5.274

dic.-24
0
10.335

(3.765)
6.570
(271)

6.299

Total

dic.-25
190.145
18.537

(62.013)
146.670
(32.875)

113.795

por MMS211, debido a eventos de menor intensidad y complejidad respecto del mismo periodo de 2024.

El EBITDA de CGE Comercializadora registré un aumento de MM$222, explicado principalmente por los siguientes factores:

dic.-24
180.052
18.327

(55.993)
142.386
(31.755)

110.631

e Unincremento del margen de energia por MM$98, explicado por una mayor venta de energia a clientes libres.

e Un aumento en el margen de otros negocios por MMS$387, debido principalmente por un menor margen de

construccion y obras a terceros de MMS$338.

e Por otra parte, los costos de operacién aumentan en MMS263, asociados fundamentalmente a un mayor gasto de
personal compensado por un menor efecto de provision de incobrables.

El EBITDA de Tusan registré una disminucion de MMS$891, explicado principalmente por los siguientes factores:



« Debido principalmente por mayores costos operacionales por MMS$956, relacionados en mayor medida al incremento
de los gastos de administracion y ventas debido a reajuste de IPC sobre servicios y asesorias.

e Lo anterior compensado por un mayor margen de otros negocios por MMS$65, explicado en su mayoria por un mejor
desempefio del segmento de servicios asociados a reparacién y mantencion de transformadores.
EBITDA Consolidado

A nivel consolidado, el EBITDA de CGE Transmisidn consolidado aumenté en MMS$4.284, explicado principalmente por el
aumento del EBITDA del negocio de Transmisidn, el que fue mencionado anteriormente.

Depreciacion y Amortizacion del periodo

La depreciacién y amortizacion aumentd en MMS$S(1.120) con respecto al periodo anterior, principalmente a las adiciones al
activo fijo durante el periodo y mayores amortizaciones de activos intangibles.

Resultado de Explotacion

El resultado de explotacién de CGE Transmision consolidado aumentd en MM$3.164 con respecto al mismo periodo del afio

anterior, explicado principalmente por el mayor EBITDA registrado en el periodo, siendo compensado por el incremento en
la depreciacion y amortizacién, mencionados anteriormente.

3.- ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

Estado de Resultados Var. dic.-25/dic.-24
dic.-25 dic.-24

Consolidado MM$ MMS %
EBITDA 146.670 142.386 4.284 3,0%
Depreciacién y Amortizaciones (32.875) (31.755) (1.120) -3,5%
Resultado de Explotacion 113.795 110.631 3.164 2,9%
Gasto Financiero Neto (34.266) (38.897) 4.631 11,9%
Diferencias de Cambio 8.055 (11.040) 19.096 173,0%
Resultado por Unidades de Reajuste (5.332) (10.374) 5.042 48,6%
Resultado Fuera de Explotacion (31.543) (60.311) 28.768 47,7%
Resultado Antes de Impuestos 82.252 50.320 31.932 63,5%
Impuesto a las Ganancias (21.287) (11.870) (9.417) -79,3%
Interés Minoritario (74) (129) 55 42,7%
Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora 60.891 38.322 22.569 58,9%

Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora

Al 31 de diciembre de 2025, la compafiia registré una ganancia atribuible a los controladores de MM$60.891, siendo mayor
en MM$22.569 en comparacion a lo registrado el 31 de diciembre de 2024. Esta diferencia se explica principalmente por la
variacidn positiva de diferencias de cambio por MMS$19.096, una variacién positiva por resultado por unidades de reajuste



por MMS$5.042 y un menor gasto financiero neto por MM$4.631 con respecto al periodo en comparacién, ademés de un
mayor resultado de explotacién por MMS$3.164. Estos efectos se compensan principalmente por un mayor impuesto a las
ganancias por MMS$5$9.417.

Resultado Fuera de la Explotacion

En relacién al resultado fuera de explotacién, este presentd una variacidn positiva de MMS$28.768 con respecto al mismo
periodo del afio anterior, y se explica principalmente por:

e Una variacién positiva por diferencia de cambio de MM$19.096 en comparacidn al cierre de diciembre de 2024, la cual
se explica por la disminucion del tipo de cambio USD/CLP durante el periodo, con impacto en la deuda con la
relacionada State Grid Chile Electricity (SGCE) por MMUSD 100. Durante el mismo periodo del afio anterior, el aumento
del tipo de cambio produjo un efecto negativo de diferencias de cambio sobre el estado de resultados.

e La variacion positiva del resultado por unidades de reajuste fue de MMS5.042, lo que se explica principalmente por
una menor deuda financiera denominada en UF, a pesar del incremento de dicha unidad, en comparacién con el
mismo periodo del afio anterior.

e La disminucién del gasto financiero neto por MM$4.631 se explica principalmente por una reduccién de los gastos
bancarios por MMS$5.137, asociada a menores tasas de interés y a un menor nivel de deuda, a un aumento por
ingresos por otros activos financieros MMS$3.898 y a una disminucién de MMS3.861 en los intereses de la deuda
intercompafiia de MMUSD 100, producto de la menor tasa de interés aplicada a ese crédito. Estos efectos fueron
parcialmente compensados por mayores gastos por valoracién de derivados financieros por MM$5.033, una reduccion
por gastos financieros activados por MMS$1.834 y por menores intereses recibidos a través del cash pooling que
mantiene con CGE por MM$1.289.

Impuesto a las Ganancias

El gasto por impuesto a las ganancias aumentd en MMS$9.417 en comparacidon al mismo periodo del afio anterior. Este
incremento se debe principalmente al mayor resultado antes de impuestos por MMS$31.932 y en menor medida por efectos
tributarios por correccion monetaria.



4.- ANALISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

Activos

Var. dic.-25/dic.-24
Activos dic.-25 dic.-24

MMS$ %
Activos Corrientes
Efectivo y Equivalente al Efectivo 1.682 4.952 (3.270) -66,0%
Deudores Comerciales y otras Cuentas por Cobrar 57.924 42.694 15.230 35,7%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 38.923 3.945 34.978 886,6%
Otros activos corrientes 15.622 32.358 (16.736) -51,7%
Total Activos Corrientes 114.151 83.948 30.202 36,0%
Activos No Corrientes
Cuentas por cobrar 16 16 1 —%
Plusvalia 61.388 61.388 0 —%
Propiedades Plantas y Equipos 878.184 838.155 40.029 4,8%
Otros Activos no Corrientes 265.812 269.803 (3.990) -1,5%
Total Activos No Corrientes 1.205.400 1.169.361 36.039 3,1%
Total Activos 1.319.551 1.253.309 66.242 5,3%

Al 31 de diciembre de 2025, el total de activos presenté un aumento de MMS$66.242 con respecto a diciembre de 2024,
producto principalmente de las siguientes variaciones:

e El activo corriente experimentd una variacién positiva de MM$30.202, principalmente debido a cuentas por cobrar
a entidades relacionadas por MM$34.978 correspondiente al saldo acreedor generado por concepto de cash
pooling que mantiene con CGE S.A., y por un incremento de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar por
MMS$15.230, asociado en su mayoria a provisiones de ingresos de transmisién. Lo anterior compensado por la
disminuciéon de otros activos corrientes por MMS$16.736 explicada por menores activos por impuestos por
MM$17.769 debido a la recuperacion de impuestos a la renta pendientes correspondientes al ejercicio anterior y
mayor inventario por MM$1.656; y una disminucion del efectivo y equivalente al efectivo por MM$3.270, lo cual se
detalla en el analisis de flujo de efectivo.

e Elactivo no corriente presentd una variacidn positiva de MM$36.039, explicado principalmente por un aumento en
propiedades, plantas y equipos por MMS$40.029, el que se asocia en mayor medida a las adiciones de activo fijo
durante el periodo, compensados parcialmente por la depreciacion del periodo. Este efecto fue atenuado por una
disminucion de otros activos no corrientes por MMS$3.990, relacionado mayormente a la disminucién de otros
activos financieros no corrientes, producto de la variacion en la valorizacion de activos de instrumentos de
cobertura vinculados a pasivos financieros.



Pasivos y Patrimonio

Var. dic.-25/dic.-24

Pasivos dic.-25 dic.-24

MMS$ %
Pasivos Corrientes
Pasivos Financieros 431.378 358.759 72.619 20,2%
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 45.068 27.785 17.283 62,2%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas. 21.344 139.456 (118.112) -84,7%
Otros pasivos no financieros 7.002 3.685 3.317 90,0%
Total Pasivo Corriente 511.582 534.841 (23.260) -4,3%
Pasivos No Corrientes
Pasivos financieros 182.063 233.569 (51.506) -22,1%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas. 91.118 0 91.118 —%
Pasivos por impuestos diferidos 74.666 65.562 9.104 13,9%
Otros pasivos no financieros 3.684 4321 (637) -14,7%
Total Pasivo No Corriente 351.532 303.452 48.079 15,8%
Total Pasivos 863.113 838.293 24.820 3,0%
Participaciones no Controladoras 786 778 8 1,0%
Patrimonio de los propietarios de la Controladora 455.652 414.237 41.414 10,0%
Patrimonio 456.438 415.016 41.422 10,0%
Total Pasivos y patrimonio 1.319.551 1.253.309 66.242 5,3%

El total de pasivos y patrimonio registré un aumento de MM$66.242 con respecto a diciembre de 2024, principalmente
debido a las siguientes variaciones:

® La disminucién de pasivos corrientes por MMS$23.260, explicada principalmente por la disminucién de las cuentas
por pagar a entidades relacionadas por MM$118.112, asociada al traspaso al largo plazo de la deuda por MMUSD
100 con la empresa relacionada SGCE, junto con la reduccién del saldo deudor a través del cash pooling que
mantiene con CGE S.A. y en menor medida debido a una reduccién de otros pasivos no financieros por MM$3.317
explicado por un aumento por provisién por impuestos correspondiente al ejercicio por MM$6.114 y una
disminucién por MMS$2.840 correspondiente a ingresos diferidos por obras propias en CGE Transmisién Individual y
por obras a terceros en CGE Comercializadora. Estos efectos fueron parcialmente compensados por un aumento de
los pasivos financieros en MM$72.619 derivado del traspaso de deuda desde el largo al corto plazo y producto de
nueva deuda tomada durante 2025 y por el aumento de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar por MMS$17.283, relacionado al incremento de cuentas por pagar a proveedores no energéticos.

*  Por otro lado, el total de pasivos no corrientes aumenté en MMS$48.079, principalmente debido al incremento en
las cuentas por pagar a entidades relacionadas por MMS$91.118, asociado al traspaso de la deuda por MMUSD 100
con la relacionada SGCE desde el corto al largo plazo, como se menciond anteriormente y en menor medida debido
al aumento de pasivos por impuestos diferidos por MM$9.104, asociados a propiedades, plantas y equipos. Estos
efectos fueron parcialmente compensados por una disminucion de pasivos financieros en MM$51.506 producto de
la deuda financiera financiera que paso del largo al corto plazo explicada anteriormente.



* Elincremento del patrimonio de MM$41.422 se encuentra explicado principalmente por la utilidad del periodo.

Indicadores Financieros

Los indicadores financieros mas representativos de la Sociedad son los siguientes:

Indicadores Unidad dic.-25 dic.-24 Var %
Liquidez Liquide’z Corriente Veces 0,22 0,16 42,2%
Razén Acida Veces 0,20 0,13 46,2%
Pasivo Total / Patrimonio Neto Veces 1,89 2,02 -6,4%
Deuda Financiera Neta(1) / Patrimonio Neto Veces 1,34 1,42 -5,3%
Endeudamiento  Deuda Financiera Neta(1) / Patrimonio Neto Veces 1,34 1,42 -5,3%
Deuda Financiera Neta(1) / EBITDA(3) Veces 4,10 4,04 1,5%
Cobertura de Gastos Financieros Netos(2) Veces 4,35 3,74 16,5%
Pasivo Corto Plazo / Pasivo Total % 59,27 63,80 -7,1%
Composicién de Pasivo Largo Plazo / Pasivo Total % 40,73 36,20 12,5%
Pasivos Deuda Bancaria / Pasivo Total % 61,66 61,65 —%
Obligaciones con el Publico / Pasivo Total % 9,15 9,00 1,7%
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de
la controladora 12 meses / Patrimonio atribuible a % 13,36 9,25 44,5%
Rentabilidad los propietarios de la controladora
EBITDA(3)/Activo Total % 11,31 11,60 -2,5%
EBITDA(3) MMS 149.192 145.355 2,6%

(M Deuda Financiera Neta = Otros pasivos financieros corrientes + Otros pasivos financieros no corrientes - Efectivo y equivalentes al efectivo.
@ Cobertura de Gastos Financieros Netos = EBITDA (3) / (Ingresos Financieros - Costos Financieros), de los Ultimos 12 meses.
3 Ultimos 12 meses con EBITDA Ajustado por el 50% de la inflacién de los Gltimos 12 meses.

. Se observa un aumento de los indicadores de Liquidez Corriente y Razén Acida, debido a la disminucién de pasivos
corrientes y al aumento de activos.

. En términos de endeudamiento, el indicador Pasivo Total sobre Patrimonio Neto disminuyd debido al incremento del
Patrimonio Neto mayor al incremento del Pasivo Total. Mientras que el ratio Deuda Financiera Neta sobre Patrimonio
disminuyd principalmente debido a un incremento del Patrimonio Neto por sobre el aumento de la Deuda Financiera
Neta. En cuanto al ratio de Cobertura de Gastos Financieros Netos, se observé un aumento, impulsado principalmente
por la disminucion de los Gastos Financieros Netos y ademas un aumento del EBITDA del periodo.

. En la Composicion de Pasivos se observa una disminucion del Pasivo Corto Plazo / Pasivo Total y un aumento del ratio
Pasivo Largo Plazo / Pasivo Total, debido principalmente al movimiento de cuentas por pagar a entidades relacionadas
del corto al largo plazo.

. El ratio de Rentabilidad Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora / Patrimonio atribuible a los
propietarios de la controladora presenta un aumento debido a un incremento en ganancia atribuible a los propietarios
de la controladora 12 meses por sobre a el aumento del patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora. El
ratio Ebitda/Activo Total disminuyd debido a la variacion positiva del activo total el cual crecié por encima del
aumento del Ebitda ajustado de los ultimos 12 meses.



5.- ANALISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO

Flujo de Efectivo i i Var. dic.-25/dic.-24
dic.-25 dic.-24

MMS$ MMS$ %
Flujo originado por actividades de la operacion 172.998 131.000 41.998 32,1%
Flujo originado por actividades de inversion (119.341) (33.944) (85.397) -251,6%
Flujo originado por actividades de financiamiento (56.845) (118.337) 61.492 52,0%
Flujo neto total del periodo (3.188) (21.281) 18.093 85,0%
Saldo inicial de efectivo 4.952 26.406 (21.454) -81,2%
g’gg%scfe la variacién en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al (82) (173) 92 52,0%
Saldo final 1.682 4,952 (3.270) -66,0%

Al 31 de diciembre de 2025, se registrd un flujo neto negativo de MMS3.188, el que representa un aumento de MMS$18.093
respecto al registrado al cierre del mismo periodo anterior, donde se obtuvo un flujo negativo de MM$21.281.

Las principales explicaciones de las variaciones del periodo concluido recientemente con respecto al mismo periodo del afio
anterior son:

* Mayor flujo originado por actividades de la operaciéon por MM$41.998: asociado principalmente a mayores cobros
procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios por MM$30.614. Adicionalmente, se registré un efecto
positivo de MM$25.008 derivado de la recuperacidon de impuestos por cobrar de MM$17.769 sumado al menor PPM
pagado en el afio 2025 por MM$7.478. Lo anterior compensado por un aumento de pagos a y por cuenta de los
empleados por MMS$4.920, un aumento de otros pagos por actividades de operacion por MMS$4.254 y un aumento de
pago a proveedores por el suministro de bienes y servicios por MM$3.536.

¢ Menor flujo originado por actividades de inversién por MM$85.397: asociado a un efecto negativo de MMS$75.232
correspondiente a saldos con entidades relacionadas producto del cash pooling que mantiene con CGE S.A. y asociado
a un efecto negativo debido a mayores compras de propiedades, planta y equipo por MM$16.327. Lo anterior
compensado por un efecto positivo por menores compras de activos intangibles por MM$6.362.

e Mayor flujo originado por actividades de financiamiento por MM$61.492: proveniente principalmente por un efecto
positivo por menores pagos de préstamos por MMS$174.937 producto de pagos de créditos bancarios al vencimiento
realizados durante septiembre 2024, mayores intereses recibidos por MM$3.826, menores intereses pagados por
MMS2.357 y menores dividendos pagados por MMS$1.153. Lo anterior compensado parcialmente por un efecto
negativo producto de menor flujo proveniente de préstamos bancarios por MMS$73.819 y menores flujos asociados a
saldos con empresas relacionadas por MMS$46.945 originados a través del cash pooling que mantiene con CGE S.A.



6.- AREAS DE NEGOCIOS DE CGE Transmision

7.

CGE Transmisidn es una empresa que por si posee una presencia significativa en el sector de la transmisidon de energia
eléctrica.

CGE Transmision individual

CGE Transmision participa en el negocio de transformacién y transporte de energia eléctrica en el Sistema Eléctrico Zonal,
con una infraestructura de transformacion y transporte que se extiende desde la Regidn de Arica y Parinacota por el norte a
la Regidn de Los Rios por el sur, que sirve a distribuidoras, empresas generadoras, cooperativas y grandes clientes.

CGE Comercializadora

Ademas, el Sector Eléctrico cuenta con CGE Comercializadora SpA, sociedad cuyo negocio principal comprende la
comercializacion de energia eléctrica, mediante la negociacién de condiciones de suministro con distintos generadores del
sistema eléctrico chileno, con el objeto de abastecer requerimientos de clientes libres, como también desarrollar su
actividad en el negocio de construccién de obras eléctricas a terceros y arrendamientos de equipos.

Tusan

Transformadores Tusan S.A. y subsidiaria, que se dedica a la fabricacion de transformadores y equipos eléctricos, prestando
servicios a empresas eléctricas y a la industria minera. A partir de julio de 2022, Transformadores Tusan S.A, inicid la
implementacién de una nueva linea de negocios relacionada con los servicios de inspecciones de pérdidas y laboratorio
OLCA (organismo o laboratorio de certificacion autorizado).

ANALISIS DE RIESGOS DEL NEGOCIO

Riesgos Financieros

Los negocios del sector de transmision eléctrica en que participan CGE Transmision S.A., corresponden a inversiones con un
perfil de retornos de largo plazo y estabilidad regulatoria, donde el ente regulador permite obtener una rentabilidad
razonable. Esto ultimo gracias a que los ingresos del transporte de electricidad son determinados mediante un
procedimiento de caracter reglado. Tanto los ingresos como los costos se encuentran estructurados fundamentalmente en
pesos.

En atencion a lo anterior, a nivel corporativo se definen, coordinan y controlan las estructuras financieras de
CGE Transmision S.A en orden a prevenir y mitigar las consecuencias financieras negativas ante la posibilidad de ocurrencia
de los principales riesgos financieros identificados.

Riesgo de Tipo de Cambio y Unidades de Reajuste

En este ambito, 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 exposicién al riesgo de variaciones en el tipo de cambio.

Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2025, CGE Transmisidn y sus subsidiarias mantienen un 12,76% de su
deuda financiera denominada en UF. Ademas, presenta deuda en moneda extranjera con entidades relacionadas producto
de un préstamo por parte de State Grid Chile Electricity por MUSD 100.993.



Para dimensionar el efecto de la variacion de la UF en el resultado financiero, se realizé una sensibilizacién de esta unidad
de reajuste, determinando que ante un alza de un 1% en el valor de la UF al 31 de diciembre de 2025, el resultado financiero
habria disminuido en MM$783 y en MMS$2.468 para el 31 de diciembre de 2024, lo contrario hubiera sucedido ante una
disminucion de 1% en la UF.

Se estima que el impacto de un alza de un 1% en la tasa de cambio del peso chileno con respecto al délar estadounidense al
cierre del periodo, habria generado un impacto negativo en MMS916 al 31 de diciembre de 2025 y de MMS$1.003 al 31 de
diciembre de 2024 en el resultado financiero de CGE Transmisidn y un impacto positivo de la misma magnitud ante una
disminucidn del tipo de cambio. Este efecto se ve compensado por el resultado operacional de la compafiia que se
encuentra indexado al délar estadounidense.

Riesgo de Tasa de Interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que flujos de instrumentos financieros fluctien debido a cambios en las tasas de
interés de mercado. La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambio en tasas de interés se relaciona principalmente con
obligaciones financieras a tasas de interés variables. Al 31 de diciembre de 2025, la deuda financiera de la Compafiia se
estructura en un 92,27% a tasa variable (capital vigente adeudado) mientras que al 31 de diciembre de 2024 en un 63,22%.

Al efectuar un anilisis de sensibilidad sobre la porcidon de deuda que se encuentra estructurada a tasa variable, el efecto en
resultados antes de impuestos bajo un escenario en que las tasas fueran 100 puntos base superior a las vigentes seria de
MM$4.875 de mayor gasto por intereses a diciembre de 2025 y de MM$3.733 de mayor gasto por interés a diciembre de
2024.

Riesgo de Liquidez y Estructura de Pasivos Financieros

Al 31 de diciembre de 2025, la deuda financiera de CGE Transmisién a nivel consolidado se ha estructurado en un 30,17% a
largo plazo y un 39,27% considerando la deuda con empresas relacionadas (capital vigente adeudado), al 31 de diciembre de
2024 fue de 39,94% vy 34,20% respectivamente. Continuamente se efectlan proyecciones de flujos de caja, andlisis de la
situacion 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 sean coherentes con la capacidad de generacidn de
flujos de los negocios en que participa CGE Transmision. Sin perjuicio de lo anterior, se cuenta con lineas bancarias de corto
plazo aprobadas, que permiten reducir ostensiblemente el riesgo de liquidez a nivel de matriz o de cualquiera de sus filiales.
Ademas, se cuenta con un “Cash Support Agreement” firmado entre CGE Transmisidn y su relacionada State Grid
International Development (SGID).

Riesgo de crédito deudores comerciales

El riesgo de crédito de las cuentas por cobrar proveniente de la actividad comercial de CGE Transmision S.A. es muy limitado
y esta acotado a un numero reducido de empresas. Para los ingresos regulados el valor de los pagos mensuales es
determinado por un organismo independiente que es el Coordinador Eléctrico Nacional, teniendo estos montos titulo
ejecutivo para el prestador del servicio, limitando de esta forma la probabilidad de incobrabilidad de los créditos.

Riesgos regulatorios

Eventuales cambios regulatorios pueden generar efectos de diversa indole en los resultados de la compafiia. Actualmente,
las materias que estan en desarrollo y que se estan monitoreando constantemente son las siguientes:

Proceso de tarificacion de transmision nacional y zonal correspondiente al cuadrienio 2024-2027, el cual ya ha sido iniciado.
El 30 de agosto de 2024 la Comision Nacional de Energia (CNE) emitié la Resolucidn Exenta N° 463-2024, mediante la cual
aprobd las Bases Técnicas y Administrativas Definitivas para la realizacidn de los Estudios de Valorizacion de las Instalaciones



de los Sistemas de Transmision, incluyendo los dictdmenes del Panel de Expertos respecto de las discrepancias presentadas
en contra de dichas bases.

Por otra parte, mediante Resolucién Exenta N° 460-2024 del 30 de agosto de 2024, la Comision Nacional de Energia aprobd
el Informe Técnico Definitivo de calificacion de instalaciones de transmision correspondiente al cuadrienio 2024-2027, que
considera los dictamenes del panel de Expertos respecto de las discrepancias presentadas en contra de Informe Técnico
Final que aprobd la Comisién Nacional de Energia (CNE) mediante Resolucidn Exenta N° 163-2024 del 10 de abril de 2024.

Posteriormente, el 19 de diciembre de 2024, con la suscripcion del contrato entre la Comisidon Nacional de Energia y el
consultor Sigla S.A., se dio inicio al “Estudio de Valorizacion de las Instalaciones de los Sistemas de Transmisién Zonal y de
las Instalaciones de los Sistemas de Transmision Dedicada Utilizadas por Usuarios Sometidos a Regulacién de Precios”, el
cual fue aprobado por la misma Comision mediante la Resolucidon Exenta N° 678-2024 de igual fecha. Asimismo, el 12 de
marzo de 2025 se suscribid el contrato entre la Comisiéon Nacional de Energia y el Consorcio conformado por Getrand SpA. y
Cota Consultoria Ltda., dando inicio al “Estudio de Valorizacion de las Instalaciones del Sistema de Transmision Nacional”,
aprobado por la misma Comisién mediante la Resolucién Exenta N° 110-2025 de misma fecha.

El 25 de abril de 2025, el consultor Sigla S.A. entregd a la Comisidn Nacional de Energia el Informe de Avance N°1 asociado al
“Estudio de Valorizacion de las Instalaciones de los Sistemas de Transmision Zonal y de las Instalaciones de los Sistemas de
Transmisiéon Dedicada Utilizadas por Usuarios Sometidos a Regulaciéon de Precios”, respecto del cual el Comité de
Supervision y las empresas transmisoras enviaron sus observaciones el 5 de mayo de 2025. El 2 de febrero de 2026, el
consultor zonal entregd a la Comisidn Nacional de Energia el Informe de Avance N°2, el cual fue sometido a revisidon por
parte del Comité de Supervision y las empresas transmisoras. El Comité Supervisor decidié solicitar al consultor una segunda
version del Informe de Avance N°2. A la fecha el consultor se encuentra en revision de las mencionadas observaciones y en
la elaboracion de la segunda versidn del Informe de Avance N°2, el que se espera sea emitido el 15 de abril de 2026. . El 7 de
octubre de 2025, la Comisién Nacional de Energia a través de la Resolucién Exenta N2 615, formalizo la cesién del Contrato
de Prestacidon de Servicios para la realizacion del "Estudio de Valorizaciéon de las Instalaciones de los Sistemas de
Transmisiéon Zonal y de las Instalaciones de los Sistemas de Transmision Dedicada Utilizadas por Usuarios Sometidos a
Regulacién de Precios", suscrita mediante escritura publica de fecha 15 de septiembre de 2025 entre el Consultor SIGLA S.A.
y el Consorcio conformado por Asinelsa S.A. y Optimiza Asesores Consultores de Empresas Ltda.

El 25 de junio de 2025, el consultor Getrand SpA y Cota Consultoria Ltda entregd a la Comision Nacional de Energia el
Informe de Avance N°1 asociado al “Estudio de Valorizacién de las Instalaciones del Sistema de Transmisiéon Nacional",
respecto del cual el Comité de Supervision y las empresas transmisoras enviaron sus observaciones el 4 de julio de 2025. . El
26 de febrero de 2026, el consultor nacional entregd a la Comision Nacional de Energia el Informe de Avance N°2 asociado al
estudio de valorizacion de los sistemas de transmisidn nacional. Actualmente el Comité Supervisor y las empresas
transmisoras se encuentran revisando dicho informe para el envio de observaciones el 19 de marzo de 2026.

El 27 de diciembre de 2024 fue publicada la Ley N° 21.721, que modifica la Ley General de Servicios Eléctricos, en materia de
transicion energética que posiciona a la transmisidn eléctrica como un sector habilitante para la carbono-neutralidad.

Entre las materias establecidas en la ley, se puede destacar lo siguiente:

1. Las empresas propietarias de obras de ampliacion seran responsable de conducir las licitaciones.

2. Se crea nuevo proceso de obras urgentes, cuyo valor serd determinado mediante un proceso de licitacidén expedito,
de responsabilidad de las empresas propietarias en el caso de obras de ampliacion urgentes.

3. Se incluyen disposiciones transitorias que permiten que: a) el propietario y adjudicatario de obras de ampliacion
soliciten, conjuntamente la Comisiéon Nacional de Energia (CNE). la revision del valor de inversion de obras
adjudicadas con anterioridad a la publicacion de la ley; y b) el propietario de obras de ampliacion solicite a (CNE) la
revision del valor de inversidon de obras adjudicadas con anterioridad a la publicacién de la ley, cuyo contrato se
haya terminado de forma anticipada.



Riesgos ambientales

Dentro de los riesgos ambientales identificados en CGE Transmision, se considera el incumplimiento de compromisos
ambientales establecidos en las Resoluciones de Calificacion Ambiental (RCA) de los proyectos de construccion,
modificacion o ampliacion de lineas y subestaciones, los cuales son fiscalizados por la Superintendencia del Medio Ambiente
(SMA) conforme a la Ley N° 19.300. Este riesgo se evaliia como bajo, dado que la compafiia mantiene una gestién ambiental
preventiva, con supervision en terreno, verificacion del cumplimiento de medidas ambientales y aplicacion de
procedimientos internos orientados al control y prevencién de impactos, garantizando asi que las obras y operaciones se
desarrollen dentro del marco normativo vigente, asi como la oportuna adopcién de acciones correctivas ante eventuales
desviaciones detectadas.

Asimismo, se identifican riesgos asociados al manejo y disposicién de residuos no peligrosos y no peligroso, de acuerdo con
las directrices establecidas en el Decreto 594/2000 que Aprueba reglamento sobre condiciones sanitarias y ambientales
basicas en los lugares de trabajo y el Decreto N° 148/2014 que Aprueba Reglamento Sanitario sobre Manejo de Residuos
Peligrosos, particularmente aquellos generados por hidrocarburos contaminantes, escombros y vegetacion. Este riesgo se
evalla como bajo, puesto que existe una supervisién continua y verificacion periddica en terreno, acompafado de controles
efectivos y permanentes planes y procedimientos de gestidon que aseguran el cumplimiento de la normativa ambiental y
sanitaria vigente, incluyendo la correcta segregacion, almacenamiento temporal, transporte y control documental de los
residuos generados.

En este contexto, la compafiia refuerza la trazabilidad de los residuos mediante los sistemas sectoriales de Ventanilla Unica
del RETC y asegura su disposicion final a través de gestores autorizados con resolucidn sanitaria vigente, garantizando la
correcta gestion de los residuos generados en sus operaciones y fortaleciendo los mecanismos de control y seguimiento
desde su generacion hasta su disposicion final.

Por otra parte, se identifican riesgos vinculados a la intervencion de especies vegetales protegidas durante las labores de
despeje y mantenimiento de las fajas de seguridad de lineas de transmision eléctrica. Este riesgo es bajo, ya que las
intervenciones se ejecutan por personal técnico especializado, mediante un plan anual de poda el cual considera criterios
técnicos, ambientales y de seguridad operacional, asi como el cumplimiento de la normativa sectorial aplicable, sumado a la
utilizacion de herramientas de analisis territorial basadas en informacidn geoespacial oficial, que integran capas ambientales
y normativas, tales como areas protegidas, humedales y sitios prioritarios para la conservacion, las cuales permiten evaluar
de forma preventiva, en etapas de disefio, ampliacion o construccion de proyectos, la eventual interacciéon con estos
componentes ambientales, fortaleciendo la toma de decisiones y la gestion anticipada de riesgos ambientales.

Riesgos cambio climatico

En los ultimos afios, las zonas donde opera CGE Transmision S.A. y sus subsidiarias han experimentado variaciones climaticas
relevantes, como incremento de temperaturas y mayores niveles de precipitaciones (vientos intensos, lluvias prolongadas,
incendios forestales, aluviones y temperaturas extremas), fendmenos asociados a la variabilidad climatica que son
considerados dentro de la evaluacidn de riesgos corporativos, las cuales pueden generar impactos sobre la infraestructura
eléctrica y la continuidad operacional.

Ante este escenario, la Compaifiia ha incorporado estos factores climaticos dentro de su planificacién operacional,
implementado planes de mantenimiento que consideran estas nuevas condiciones, con el objetivo de reducir el impacto de
eventos climaticos extremos en la continuidad del suministro eléctrico. Estos planes incluyen inspecciones periddicas de
estructuras y mantenimiento preventivo, priorizando activos criticos y zonas con mayor exposicién a eventos climaticos.
Adicionalmente, la Compaiiia cuenta con infraestructura disefiada y planes de operacidn robustos, capaces de soportar las
condiciones climaticas propias de sus zonas de operacién incorporando criterios de resiliencia y confiabilidad operacional.

Respecto a eventos climaticos, que pudieran generar dafios en los activos y afectar la operacion normal de los negocios,
estos son abordados mediante una gestidn preventiva y de preparacion operacional a través de planes de contingencia,
orientados a minimizar los tiempos de respuesta y mitigar impactos negativos en la operacion y resultados. No obstante, se



reconoce que la ocurrencia de este tipo de fendmenos y sus niveles de impacto no pueden ser completamente predecibles,
sin embargo, a la fecha, las instalaciones de transmision no han requerido refuerzos adicionales, dado que su disefio y
construccidn consideran estandares técnicos que permiten soportar las condiciones climaticas propias de las zonas de
operacién, constituyendo un riesgo inherente controlado a la naturaleza del negocio eléctrico y a las condiciones del
entorno.

Finalmente, considerando los efectos del cambio climatico y la posibilidad de ocurrencia de eventos inesperados que
afecten la disponibilidad de activos como edificaciones, infraestructura y equipamiento, asi como también los riesgos de
responsabilidad civil asociados, CGE Transmision S.A. ha contratado pdlizas de seguro con términos y condiciones acordes a
los estdndares del mercado, como parte de su estrategia de gestién de riesgos orientada a la mitigacién de impactos
financieros derivados de dichos eventos, enmarcada dentro de un enfoque integral de gestién del riesgo y como mecanismo
de proteccion frente a riesgos residuales asociados a eventos climaticos.

En CGE Transmision, los riesgos ambientales y riesgos climaticos se gestionan bajo la participacion integrada de distintas
unidades organizaciones, asegurando una coordinacion transversal entre las dreas técnicas, operacionales y de gestion, las
cuales, a través de un enfoque preventivo, proactivo y de mejora continua, son articuladas dentro del marco de
implementacién y mantenimiento del Sistema Integrado de Gestion (SIG) basado en las normas internacionales ISO
14001:2015, ISO 45001:2018, I1SO 9001:2015; ISO 55001:2014; ISO 50001:2018; ISO 22301:2020, I1SO 27001:2023
permitiendo una gestidn sistematica y transversal de los riesgos ambientales, operacionales y climaticos.

Este sistema consolida la gestidon ambiental corporativa, garantizando la identificacién, evaluacién y control sistematico de
los riesgos e impactos ambientales a lo largo del ciclo de vida de las obras, instalaciones y activos de transmisidn eléctrica,
fortaleciendo asi el compromiso de la compafiia con la sostenibilidad y el cumplimiento ambiental, asi como con Ia
continuidad y resiliencia del negocio.

Seguros

En el marco de nuestras actividades, estamos expuestos a efectos econdmicos y financieros que pueden surgir de diversos
eventos, ya sean naturales, humanos, tecnoldgicos, entre otros. Por esta razén, CGE Transmisidon cuenta con un programa
de aseguramiento corporativo que incluye una estrategia anual de renovacién enfocada en mejorar las coberturas y
optimizar los costos.

La Sociedad dispone de amplias coberturas en pdlizas de Responsabilidad Civil por afectacion a terceros y al
medioambiente, dafio material de sus instalaciones, ciberseguridad, transporte y seguros vehiculares, entre otros.



	ANÁLISIS RAZONADO CGE TRANSMISIÓN S.A.
	1.- RESUMEN
	2.- RESULTADOS DE EXPLOTACIÓN POR COMPAÑÍA
	3.- ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
	4.- ANÁLISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACIÓN FINANCIERA
	5.- ANÁLISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO
	6.- ÁREAS DE NEGOCIOS DE CGE TRANSMISIÓN
	7.- ANÁLISIS DE RIESGOS DEL NEGOCIO

