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Sélida

ENGIE ENERGIA CHILE S.A.

Fundamentos

La clasificacion “A+" asignada a ENGIE
ENERGIA CHILE S.A. (Ex E-CL S.A)) refleja un

perfil de negocios “Satisfactorio” y una
posicion financiera “Satisfactoria”.
ENGIE ENERGIA CHILE es una de las

principales compafiia generadoras en Chile
donde posee 1.971 MW de capacidad
instalada La empresa es controlada por ENGIE
{(ex GDF Suez), otorgando un soporte explicito
a sus operaciones. Sus centrales operan
principalmente a carbdn (53%) y gas natural
(33%), con la flexibilidad para operar estas
Ultimas con diésel.

La compafia mantiene una politica comercial
con una reducida exposicidn de los ingresos al
mercado spot, lo que, en conjunto con
clausulas de indexacién de sus precios a
variables de costos, contribuye a la estabilidad
de sus margenes operacionales. Destaca, el
inicio en enero de 2018 del suministro de
energia en ex - SIC a clientes regulados, por 15
afios, lo cual diversificara la base de clientes,
mejorando la estabilidad de los ingresos,
manteniendo un calce con centrales eficientes.
Actualmente, la compaiia exhibe una
concentracién de ingresos provenientes del
sector minero, mitigada, en parte, gracias a la
fuerte calidad crediticia de sus clientes.
Asimismo, la empresa dispone de un alto
porcentaje de la capacidad eficiente
contratada, mientras que su estrategia
contempla cubrir nuevos proyectos eléctricos
con PPA’s de largo plazo. No obstante, fallas
en centrales eficientes exponen a satisfacer la
demanda eléctrica contratada mediante
compras al mercado spot o generacién propia
en base adiésel.

Asimismo, para satisfacer cerca del 50% de
dichos PPAs hasta que entre en operaciones
Infraestructura Energética Mejillones (IEM 1), la
compafiia contraté PPAs “puentes” con
generadores, exponiendo el 50% restante al
mercado spot.

Al 30 de septiembre de 2017, La deuda
financiera de la compafiia ascendié a US$ 825
millones, compuesta por dos bonos Yankee

Factores Clave
Sélida  posicién  competitiva  y
diversificacidén operacional y geogréfica.

adecuada

Gestidn comercial basada en contratacidn eficiente
de largo plazo y clausulas indexacién, con acotada
exposicién a combustibles.

Eventual exposicién de compras al spot ante
indisponibilidad de centrales eficientes.

Decreciente concentracién de ingresos en sector
minero con clientes de adecuada calidad crediticia.
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tipo bullet por US$ 400 millones y US$ 350
millones con vencimientos en 2021 y 2025,
respectivamente y dos créditos bancarios de
corto plazo por US$ 75 millones, el cual
deberia ser saldado completamente en el
corto plazo. En este periodo, ENGIE ENERGIA
CHILE  exhibié un indicador deuda
financiera/ebitda de 3,2x y una cobertura de
gastos financieros de 21,0x. La empresa
exhibe una amplia flexibilidad financiera,
gracias a la robusta posicién de liquidez y su
estructura de vencimientos de largo plazo.
Asimismo, destaca la contratacion de lineas
comprometidas de US$ 270 millones con
vigencia hasta el afio 2020.

La compafiia lleva a cabo la dltima parte del
plan de inversiones 2015-2018, enfocado
principalmente en lo que resta de IEM (375
MW; carbdn, 89% de grado de avance) con un
capex estimado para el 2018 de US$ 280
millones. Se consideran los riesgos de
construccion y retraso caracteristicos ligados al
desarrollo de proyectos. En consecuencia, los
parametros crediticios se verian presionados
por deuda adicional para el financiamiento; sin
embargo, Feller Rate espera que el indicador
deuda/ebitda alcance 3,5x-4,0x durante el
peak de inversiones el proximo afio,
disminuyendo posteriormente.

Perspectivas: Positivas

ESCENARIO DE ALZA: Este se gatillaria ante la
consolidacién de una cartera mas diversificada
de clientes, con un comportamiento mas
estable y predictible, una correcta finalizacién
del plan de inversiones 2015-2018 de Ia
compafiia, junto con pardmetros crediticios
estructurales que permitan mantener un
indicador Deuda/Ebitda en torno alas 2,0x y el
conocimiento  del desarrollo  de nuevas
inversiones y su estrategia de financiamiento
asociada.

ESCENARIO DE ESTABILIZACION: Esto se
podria generar en caso de observar un
deterioro financiero por sobre lo esperado y/o
ante  un nuevo plan de inversiones
financieramente mas exigente

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO POSICION FINANCIERA: SATISFACTORIA

Factores Clave
Indicadores financieros presionados ante ejecucién
de plan de inversiones. No obstante, en linea con la
categoria asignada.

Robusta posicién de liquidez.

Flexibilizacion de dividendos.
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ENGIE ENERGIA CHILE es
contolada poiEngie (exGDF Suez
conun 52,8% de participacion. El res
de la propiedad accionaria se encue
en fondos dpensiones nacionales
(24,8%) y otros invesionistas locales
internacionalesEngiecuenta con un
conservador perfil financierotorganda
aENGIE ENERGIA CHILE un
soporte explicito, que se ha visto
expresado avés de préstamos
intercompafié y aumentos de capital

Principal competidor en®t - SING por
capacidad instalada

® Engie energia ChiREndesa ® Enel ®Otros

*al 122017
Parque Termoeléctrico con foco en cen
eficientes
Diesel &
Fuel Oil  Renovable
10% ’
Carbon

Gas/Diesel
32%

* al 30/09/2017

Prohibida la reproduccion total o parcialinzacon escrita de Feller Rate.

PERFIL DE NEGOCIOS

ENGIE ENERGIA CHILE S.A.
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SATISFACTORIO

ENGIE ENERGIA CHILE (Ex E-CL) es un holding operativo que cuenta con activos de
generacidn y transmisidn eléctrica y, en menor medida, transporte de gas natural, operando
en el SING. El 29 de diciembre de 2009, Engie (ex Grupo Suez) y Codelco fusionaron los
activos que compartian en el norte del pais, dando como resultado la actual estructura de la
compafifa. De esta forma, ENGIE ENERGIA CHILE abarca los activos del antiguo generador
Edelnor S.A; Electroandina S.A; Gasoducto Nor Andino Chile S.A. (GNAC); Gasoducto Nor
Andino Argentina S.A (GNAA); la Central Termoeléctrica Andina (CTA) y la Central
Termoeléctrica Hornitos (CTH).

La empresa es propietaria de activos de transmisiéon que incluyen las subestaciones Arica,
Iquique, Pozo Almonte, Dolores, Crucero, Chacaya, Mejillones, Antofagasta y Capricornio,
entre otras; y 2.199 Km. de lineas de transmisién de alta tensién en las regicnes | y Il.

El 15 de junio de 2016, se hizo efectivo el cambio de razdn social de E-CL a ENGIE ENERGIA
CHILE.

Posicion relevante en el Ex - SING, a través de un parque
termoeléctrico diversificado

La compafiia desarrolla sus actividades comerciales en el Ex - SING, concentrandose en la
generacidn de energia eléctrica a través de diez centrales generadoras, que totalizan una
potencia instalada bruta de 1.971 MW, equivalente al 42% de la capacidad del Ex - SING. Su
parque generador se compone béasicamente de unidades térmicas.

La compafia mantiene contratos de largo plazo de compra de gas natural licuado con
proveedores internacionales de GNL. ENGIE ENERGIA CHILE también mantiene un contrato
take or pay hasta el afio 2026 con GNL Mejillones, donde esta dltima se obliga a prestar a
ENGIE ENERGIA CHILE, en su terminal de GNL en Mejillones, los servicios de recepcion,
almacenamiento y regasificacion de gas natural licuado. Esto le permitird contar con
capacidad suficiente ante la mayor demanda esperada en la regidn, complementando mas
equilibradamente el mix de tecnologias.

La compaiiia cuenta con un parque generador compuesto por 19 unidades generadoras que
operan a carbdn, diesel, gas natural (con posibilidad de operarla con combustible alternativo),
hidro y solar.

Esta diversificacion le otorga flexibilidad para sustituir las fuentes de energia y confiabilidad
para respaldar sus compromisos de venta.

Consolidada politica comercial de contrataciéon de parque mas
eficiente, con acotada exposicion al mercado spot en caso de
indisponibilidad

La gestion comercial de la empresa privilegia los contratos de venta de largo plazo
respaldados con capacidad eficiente, lo que otorga una mayor estabilidad esperada en los
ingresos al reducir la exposicion comercial de la compafiia a un mercado spot potencialmente
volatil.

Ello se refleja en un alto porcentaje de su capacidad eficiente contratada (a la fecha, tiene
todo su parque generador eficiente contratado), lo que le permite generar adecuados
margenes relacionados a esos contratos con clientes libres.

No obstante, fallas en centrales eficientes la exponen a satisfacer dicha demanda eléctrica
contratada con energia en base a diesel o mercado spot. Parte de los contratos cuentan con
mecanismos que permiten traspasar dicho riesgo al cliente, de forma acotada.

ENGIE ENERGIA CHILE ha optado por una estrategia ligada a invertir en nuevos proyectos
siempre y cuando se encuentren respaldados a través de PPA’s.

Desde el afio 2012, empezaron a regir contratos por una duracién de 15 afios con el
distribuidor eléctrico Emel S.A., alcanzando una componente base de 2.300 GWh/afio en
2016. Este PPA ha permitido diversificar parcialmente los clientes, al representar Emel cerca
del 20% de los ingresos por venta de energia. Destaca la reajustabilidad semestral del

www.feller-rate.com
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contrato (e intersemestral en caso de variaciones de +-10%) y su indexacién al indice Henry
Hub.

Ingresos actualmente concentrados en el sector minero; no obstante,
con contratos de largo plazo, clientes de buena calidad crediticia y
cldusulas de indexacién

! Lasventas de energia y potencia se encuentran concentradas (75% a septiembre de 2017) en
grandes clientes mineros e industriales (i.e. Codelco, Minera El Abra, Minera Esperanza, etc.).

! Sin embargo, este aspecto se encuentra parcialmente contrarrestado por la buena posicién
crediticia de ellos y la estabilidad en la demanda por energia eléctrica asociada a los
proyectos de inversidn del sector minero.

! Los actuales contratos que ENGIE ENERGIA CHILE mantiene con sus clientes son de largo
plazo, con un plazo promedio residual de 11,5 afios. Estos incluyen cldusulas de indexacién
de combustibles basadas en el mix de generacién, CPIl, costos marginales del SING, costos de
regulacion y seguridad del sistema, entre otros, con reajuste mensual para casi todos los
contratos. Esto permite a ENGIE ENERGIA CHILE mitigar en parte su exposicién a la
volatilidad de precios de los combustibles y otras variables, otorgando estabilidad a los
margenes.

i Destaca la renovaciéon del contrato de suministro con Glencore (Lomas Bayas y Alto Norte) y
con Minera El Abra, este Gltimo por 110 MW con una duracién de 11 afios a partir de enero

de 2018.

Adjudicacién de bloque de energia mejoraria la diversificacién de
clientes hacia 2018, dando viabilidad a nuevos proyectos y entrada
al SIC

! ENGIE ENERGIA CHILE se adjudicé en diciembre de 2014 el bloque de suministro n°3
compuesto por un componente base mas adicional que alcanza un maximo 2.016 GWh/afio a
partir de enero de 2018, subiendo a un maximo de 5.040 GWh/afio a partir de enero de
2019, por 15 afios, a un precio mondmico de energia de US$ 111,4/ MWh(precio actualizado)
al Sistema Interconectado Central.

! Esto enmarcado dentro del proceso de licitacidon de suministro de energia para las
distribuidoras eléctricas convocados por la Comisién Nacional de Energia durante
septiembre de 2014.

! Gracias a esto, ENGIE ENERGIA CHILE empezaria a aportar una cantidad relevante de energia
a un nuevo mercado, dando viabilidad a sus 2 principales proyectos: Infraestructura
Energética Mejillones Fase 1y la linea de trasmisién interconexién SIC-SING.

! “Infraestructura Energética Mejillones”, con estudio de impacto ambiental aprobado,
corresponde a dos centrales a carbdn de 375 MW mas un puerto mecanizado ubicado en la
comuna de Mejillones.

! Laetapa 1 consiste en la ejecucion de una planta (375 MW) y el puerto mecanizado, de alta
confiabilidad y factor de planta del 90%, para servir parte del contrato. El saldo de energia
provendria de unidades existentes, CTM3, y energia renovables.

| Ante el anuncio de Engie de no construir més centrales a carbdn, se espera que la etapa 2 del
proyecto no sea desarrollado por ENGIE ENERGIA CHILE.

' La compafiia mantendria contratos suficientes para el suministro de GNL.

' En consecuencia, hacia el afio 2019 se espera que cerca del 52% y 48% de las ventas fisicas se
distribuyan en ventas a clientes regulados y ventas a clientes privados, respectivamente.

' Asimismo destaca la alta calidad crediticia y bajo riesgo de las empresas de distribucién
eléctrica en el pais.

! Esto contribuiria a mejorar la diversificacién por clientes y otorgar mayor estabilidad a las
ventas dado el comportamiento relativamente mas predecible de los clientes regulados
ligado al consumo eléctrico.
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No obstante, ante las Ultimas licitaciones de energia de las distribuidoras eléctricas y la caida
en los precios, un importante grupo de clientes bajo régimen regulado empezd a migrar a
régimen libre, lo cual impacta en la cantidad de energia demandada a través de las
distribuidoras.

Asimismo, dicho crecimiento implica una mejora en los margenes Ebitda, lo cual se refuerza a
través de la recepcion esperada de dividendos de su proyecto TEN.

Destaca la consistencia mostrada por la compafiia al iniciar sus proyectos sélo con contratos
comerciales firmados, lo cual responde al mantenimiento de una estrategia comercial
conservadora.

Dado que no se espera que la interconexién entre SING y el SIC opere a capacidad plena en
2018 por el retraso en la entrada de operaciones del segmento sur de ésta, ENGIE ENERGIA
CHILE ha firmado una serie de contratos PPA tipo “puente” con generadoras con la finalidad
de cubrir cerca del 60% de la energia demandada bajo el contrato entre el inicio del PPA con
distribuidoras y la puesta en marcha del segmento sur de la interconexién.”

Proyecto IEM en etapa de construcciéon expone a la compaiia a
riesgos ligados a atrasos y encarecimientos.

Infraestructura Energética Mejillones inicié su construccion durante 2015 con inicio de
operaciones de planta hacia agosto de 2018 (puerto en 1Q18). Al 30 de septiembre de 2017,
se encontraba con un grado de avance de 89%.

La compaiiia tiene un contrato EPC, del tipo llave en mano con resguardos y garantias por
retrasos y performance, con la firma coreana SK E&C. Asimismo, mantienen otro contrato EPC
con Belfi para la construccién del nuevo puerto con garantias y resguardos similares.

El principal riesgo asociado a proyectos tiene relacidn con potenciales retrasos en la
construccidn y atrasos en el inicio de operaciones, lo cual eventualmente podria afectar el
encarecimiento de las obras o el servicio de otros contratos. No obstante, se espera que la
estructura financiera cuente con los resguardos suficientes que permitan mitigar parte de
estos riesgos sin exponer a ENGIE ENERGIA CHILE a eventuales requerimientos de inversién
adicionales.

Proyecto TEN con inicio de operaciones antes de su deadliney
dentro de presupuesto, aporta estabilidad al flujo a través de
recepcioén de dividendos

Transmisora Eléctrica del Norte es la sociedad donde se radica el proyecto correspondiente a
La linea de trasmision SING-SIC que interconecta ambos sistemas a través de linea de doble
circuito de 500 kV CA de un largo de 600 Kms entre Mejillones y Copiapé.

El sponsor inicial de dicho vehiculo de inversién era ENGIE ENERGIA CHILE con el 100% del
capital patrimonial. No obstante, en diciembre de 2015, la compafiia alcanzd un acuerdo de
venta por el 50% de la participacion a Red Eléctrica de Espafia, materializandose dicha venta
el 27 de enero de 2016.

De esta forma, Red Eléctrica de Espafia pagé al contado cerca de US$ 218 millones y el 50%
de los préstamos que a esa fecha adeudaba TEN a ENGIE ENERGIA CHILE, obteniendo esta
Gltima una utilidad extraordinaria cercana a los US$ 148 millones.

En julio de 2015, el Gobierno consideré a TEN como parte clave del proyecto de
interconexidn de los sistemas, incorporandola dentro del sistema troncal, otorgando un pago
regulado sobre la base de los activos.

Dicho vehiculo no consolida con ENGIE ENERGIA CHILE y fue financiado a través de
financiamiento del tipo project finance sin recurso para el sponsor. La linea aportara
dividendos a la compafiia una vez cumpla con el servicio de la deuda y los resguardos
crediticios exigidos.

La linea posee contratos EPC, del tipo llave en mano con resguardos y garantias por retrasos,
firmado con GE Grid Solutions {(ex - Alstom Grid) e Ingenieria y Construccidn Sigdo Koppers,
constructores de alta experiencia en subestaciones y en lineas de transmisidn,
respectivamente.
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Inicid su construccidn en enero de 2014 e inicié operaciones en noviembre de 2017, antes
del deadline y dentro de presupuesto.

Adecuado suministro de combustibles y nuevo contrato de GNL

La oferta energética de la compaiiia es diversificada, lo que le permite contar con generacién
propia para respaldar sus actuales compromisos de venta. La capacidad instalada de la
compaiiia incorpora una importante contribucién de las unidades a carbén, tecnologia de alta
confiabilidad. Estas unidades de generacidn, de menor costo variable, entregan a la empresa
una importante ventaja en costos respecto a la generacién con diesel y fuel oil.

La compariia mantiene relaciones de larga data con compafriias como Glencore, CMC y Adaro
quienes suministran el carbén necesario desde diferentes lugares del mundo.

A partir de octubre de 2012, la compariia empezd a adquirir directamente GNL de los
productores internacionales (GDF SUEZ), reemplazando la modalidad de compra a través de
los clientes mineros. Con esto, obtuvo condiciones bajo contratos de largo plazo, y los precios
cambiaron su indexacién desde diesel a Henry Hub, lo cual implicd costos relativamente mas
bajos.

Alta estabilidad del marco regulatorio del negocio eléctrico, sin
embargo existen desafios en Chile en materia energética

En Chile, los cambios realizados mediante la “Ley Corta II” introdujeron una serie de mejoras,
dando incentivos para establecer nuevos contratos con los distribuidores, impulsando nuevas
inversiones para cumplir con dichos compromisos. Gracias a la posibilidad de firmar contratos
de abastecimiento de largo plazo con los distribuidores, previo proceso de licitacion, las
generadoras se benefician obteniendo una mayor certidumbre sobre sus flujos futuros, y
adecuados margenes al contar con mecanismos de indexacidn al precio, protegiéndose de
esta manera de la volatilidad sobre combustibles y suministros.

No obstante lo anterior, la coyuntura actual ligada a la judicializacidén de proyectos
energéticos, retos en materia de Transmisidn Eléctrica y una mayor presién ciudadana sobre
temas medioambientales representan una serie de desafios para el sector eléctrico en
general, los cuales implicarian potenciales mayores riesgos en el mediano plazo dada la
rigidez del marco regulatorio.

Con respecto al nuevo impuesto a las emisiones de CO2 anunciado por el gobierno el
segundo trimestre de 2014, éste consiste en gravar en US$ 5 cada tonelada de CO2 emanada
por centrales generadoras con potencia superior a los 50 MW.

El impacto estimado para 2017 fue en torno a los US$ 30 millones, donde una parte fue
traspasada a algunos clientes a través de cldusulas de indexacidn que operan en los contratos
PPAs.
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POSICION FINANCIERA  SATISFACTORIA

Rentabilidad y capacidad de generacion de flujos operativos:

Margeney generaidn de flujosalineados con su perfil de negocios, exhibiendo
adecuada estabilidad.

! La compaiiia ha exhibido una adecuada capacidad de generacién de fondos y mérgenes
relativamente estables dada su estructura comercial.

! Al 30 de septiembre de 2017, los ingresos recurrentes aumentaron en un 7,2% con respecto a
igual periodo del afio anterior donde el mix de ventas a clientes libres/regulados (80%/20%)
se ha mantenido sin mayores variaciones.

! El alza responde al aumento de tarifas mondmicas tanto para clientes libres como regulados,
reflejando el incremento en el precio de los combustibles usados en los polinomios de
indexacién, compensado por una caida del 6% % de las ventas fisicas de clientes libres
{términos de contratos y menores demandas esperadas desde mineras), y en menor medida,
el mercado spot.

! No obstante lo anterior, los costos y gastos de la operacidn, administracién y ventas
aumentaron en un 11,9% con respecto a septiembre de 2016, explicado, principalmente, por
los mayores costos de combustibles (12%), la disminucién en la generacidén bruta ante
entrada eficiente al sistema a costos variables mas competitivos y mas compras al spot, entre
otros.

! Asimismo, el efecto de la apreciacién del peso chileno del 3,8% sobre los gastos y sobre los
costos operacionales en pesos aportd a su aumento.

! Como resultado, el aumento en costos mas que compenséd el aumento en los ingresos,
registrando una disminucién, del 0,8% para el Ebitda con un margen cercano al 26,4% a
septiembre de 2017, disminuyendo el margen eléctrico en torno al 40%, desde un 49% el afio
2016.

Estructura de capital y coberturas:

Coberturas en linea con su categoeiperando peak de endeudamiento en el
corto plazo

' Al 30 de septiembre de 2017, la deuda financiera de la compafia ascendié a US$ 825
millones, conformada por US$ 400 millones del bono Yankee colocado en diciembre de 2010
(bono bullet de 10 afios, tasa de interés de 5,63 %, intereses pagaderos semestralmente y
capital amortizable en 2021), US$ 350 millones, del bono Yankee colocado en 2014 (bullet
2025, con tasa de interés de 4,5% anual e intereses pagaderos semestralmente) y dos
créditos bancarios temporales, con vencimiento a julio de 2018 por un total de US$ 75
millones, sin restricciones financieras, con opcidn de prepago sin costo, los cuales se deberian
saldar a mas tardar a la fecha de vencimiento.

! Dicha estructura no tiene exposicion al riesgo de tasa y mantiene un buen calce de monedas.
Destaca los contratos de derivados que han sido tomados para proteger la exposicidn al
riesgo del tipo de cambio (contrato de Emel con reajuste semestral y pagos a epcistas en
monedas distintas al ddélar).

! A esa fecha, los principales indicadores muestran un comportamiento en linea con la
clasificacion, dentro de los rangos esperados. De esta forma, los pardmetros deuda
financiera/ ebitda y ebitda / gastos financieros alcanzaron las 2,7x y 9,4x.

! Cabe mencionar que a partir del proximo afio, se contabilizara como leasing financiero el
contrato que tiene TEN con ENGIE ENERGIA CHILE Chile por peaje de linea dedicada, el cual
aumentaria la deuda financiera en torno a US$ 40 millones.

Financiamiento del plan de inversiones
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ENGIE ENERGIA CHILE S.A.

INFORME DE CLASIFICACION - Enero 2018

Eventual presion sobre inthidoresladoproyectos de altas necesidades de capital

La compaiia ha desarrollado un plan de inversiones para el periodo 2015-2018 el cual
considera el capex de mantenimiento, medioambiental y el desarrollo de proyectos.

Este plan de inversiones rondaba los US$ 1.300 millones, concentrandose en la nueva linea
de transmision SIC-SING y la etapa 1 de Infraestructura Energética Mejillones.

La linea de transmision SIC-SING, con un valor de US$ 900 millones (Capex + intereses) fue
cofinanciada a través de su socio Red Eléctrica Nacional, quedando ENGIE ENERGIA CHILE
con una participacién del 50% sin consolidarla con la compafiia.

La estructura de capital fue de un 80/20, a través de un financiamiento estructurado del tipo
Project finance sin recurso para el accionista. De esta forma el equity que le corresponde a
ENGIE ENERGIA CHILE alcanzaria unos US$ 90 millones,

Infraestructura Energética Meijillones alcanza un valor cercano a los US$ 1.100 (planta de 375
MW y puerto mecanizado), de los cuales se lleva desembolsados US$ 742 miillones al 30 de
septiembre de 2017.

El financiamiento de este plan de inversiones se ha realizado a través de un mix de
financiamiento equilibrado, incluyendo fondos propios, nueva deuda y ventas de activos no
esenciales. Se espera levantamiento de nueva deuda financiera por unos US$175 millones
entre el cuarto trimestre de 2017 y el primer semestre de 2018.

Esto le permitird alcanzar un indicador de deuda financiera/ebitda en un valor de hasta 3,5-
4,0x durante el peak de inversiones, para luego disminuir ante la mayor generacién de Ebitda
esperada dado los nuevos contratos y la recepcion de dividendos desde TEN. Este indicador
se mantendria en rangos acordes a su perfil de negocios, y por lo tanto

mayores

ENERGIA CHILE



