Mayo 2016 Mayo 2017
Solvencia AA- AA-
Perspectivas Estables Estables

* Detalle de clasificaciones en Anexo

Indicadores Relevantes

2016 Mar-16  Mar-17
Margen operacional 129%  112%  122%
Margen Ebitda 382% 37,1%  36,8%
Endeudamiento total 1,6 1,7 1,5
Endeudamiento financiero 1,1 1,2 1,0
Ebitda / Gastos financieros 1,5 10,4 12,0
Ebitda / Gastos financieros netos 25,7 20,7 27,3
Deuda financiera / Ebitda 1,9 21 1,8
Deuda financiera neta / Ebitda 1,6 18 15
FCNOA / Deuda Financiera (%) 59,3%  513%  61.8%
Liquidez corriente 1,3 1,4 1,3

* Cifras e indicadores anualizados donde corresponda
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COMPANIA NACIONAL DE TELEFONOS
TELEFONICA DEL SUR S.A.

Fundamentos

La clasificacion "AA-" asignada a la solvencia y
bonos de Compariia Nacional de Teléfonos
Telefénica del Sur S.A (Telsur) reflejan un perfil
de negocio “Satisfactorio” y una posicidn
financiera “Sélida".

La clasificacion en “1* Clase Nivel 4" de sus
acciones responde, principalmente, a la
concentracién de propiedad de la empresa, lo
que implica una ajustada liquidez bursétil.

Telsur es la  empresa lider en
telecomunicaciones en las regiones X, XIV y XI,
donde registra altas participaciones de
mercado. En 1997, la compafia expandié su
cobertura geogréfica a la ciudad de Temuco,
en la IX Regidon, y en el afio 2000, a
Concepciodn, en la VIl Regién. Posteriormente,
comenzé a entregar servicios en Los Angeles,
Chillan, Angol y Villarrica; y se espera que este
afno comience a operar en Talca (VI Regidn).

La propiedad de Telsur recae en el grupo de
empresas GTD, con un 97,05% de las
acciones.

La compania ofrece un portafolio diversificado
de servicios de telecomunicaciones a personas
naturales, hogares y empresas, enfocando su
estrategia a tecnologias basadas en fibra
Optica, donde ha realizado importantes
inversiones y posee ventajas competitivas
frente a otros participes de la industria.

Al 31 de marzo de 2017, su principal fuente de
ingresos proviene de servicios de internet, con
un 34%; seguido por servicios de televisiéon
digital, con un 23,9%.

Adicionalmente, la compaiiia ofrece, entre
otros servicios, telefonia movil, datos, data
center, televigilancia y telepresencia.

Si bien los servicios relacionados a telefonia fija
han mostrado ingresos decrecientes en los
Ultimos anos, el fuerte crecimiento de sus otros
negocios ha significado que los ingresos
totales de la compafia se mantengan
crecientes, con margenes ebitda estables, en
torno al 37%, desde 2009 a la fecha.

La compafiia posee niveles de deuda

Factores Clave
Fuerte posicion de mercado de sus servicios en las
VI, IX, XIV, Xy Xl regiones.
Buena diversificacién de servicios y clientes.
Participacién en una industria altamente competitiva,
intensiva en inversiones y expuesta a cambios
tecnoldgicos.
Exposicion a cambios en las regulaciones de la
industria de telecomunicaciones.

>
>

>
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financiera estables, que responden a una
estructuracién en el largo plazo. Al 31 de
marzo de 2017, el endeudamiento financiero
fue de 1,0 veces, similar a periodos anteriores.

Lo anterior, més un incremento en la
generacién de flujos operacionales y una
politica de dividendos conservadora (30%), ha
permitido a la compafia realizar su plan de
inversiones y mantener una robusta liquidez,
con niveles estables de caja y equivalentes,
que a marzo de 2017 alcanzaba los $ 12.103
millones. Lo anterior se ve reflejado en
indicadores de cobertura de deuda financiera
neta sobre ebitda de 1,5 veces, ebitda sobre
gastos financieros netos de 12 veces y flujo de
caja neto operacional sobre deuda financiera
de 61,8%, al 31 de marzo de 2017.

Perspectivas: Estables

ESCENARIO  BASE: Las  perspectivas
consideran que la compafia mantendrd sus
conservadoras politicas financieras, con alta y
estable generacién de flujos operacionales, y
que, frente a sus actuales requerimientos de
inversion, mantendrad una liquidez robusta e
indicadores de cobertura de deuda financiera
neta sobre ebitda y flujo de caja operacional
sobre deuda financiera en los rangos actuales.

ESCENARIO DE BAJA: Si bien Feller Rate
estima poco probable este escenario,
eventuales presiones desde su controlador
sobre la liquidez de la compafia podrian
gatillar una baja en las clasificaciones, en
cuanto impliquen el incremento de sus niveles
de endeudamiento actuales.

ESCENARIO DE ALZA: Feller Rate estima que
es poco probable un alza en las clasificaciones
de la compaiia en el mediano plazo.

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO POSICION FINANCIERA: SOLIDA

Factores Clave
Mantencién de una robusta posicién de liquidez.

Buena y estable capacidad de generacién de flujos
operacionales.

Moderado nivel de endeudamiento, estructurado en
el largo plazo.



— =0 —_
Lallaw i Jain~
H S ii%WE:I\CULU\L
Clasificadora
de Riesgo
Solvencia AA-
Perspectivas Estables

Estructura de propiedad

La propiedad de Telsur recae en el
grupo de empresas GTD, con un
97,05% de las acciones, las cuales posee
mediante las sociedades GTD
Teleductos S.A., GTD Telesat S.A. y
GTD Internet S.A.

Ingresos por tipo de servicios
Al 31 de marzo de 2017
Telefonia
18%

TV Digital
24%

Internet
34%

Creciente Numero de Servicios

Unidades
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PERFIL DE NEGOCIOS SATISFACTORIO

Compania Nacional de Teléfonos Telefénica del Sur S.A. (Telsur) tuvo sus origenes en la
ciudad de Valdivia, X Regién, en 1893.

Actualmente, Telsur presta directamente servicios de telecomunicaciones en la VI, IX, XIVy X
regiones; y se espera que este afio comience a operar en Talca (VII Regién).

Adicionalmente, a través de Compania de Teléfonos de Coyhaique S.A. (Telcoy), adquirida en
1990, presta servicios de telecomunicaciones en la X| Regién.

Fuerte posicion de mercado

>

Telsur es la empresa lider en telecomunicaciones en la X, XIV y Xl regiones, donde registra
altas participaciones de mercado. A partir de 1997, la compafia expandié su cobertura
geogréfica a la ciudad de Temuco en la IX Regién y en el 2000 a Concepcidn en la VIl Region,
zonas en que ha logrado importantes penetraciones; y se espera que este aflo comience a
operar en Talca (VI Regidn)

Las participaciones de mercado de la compafiia varian segin el tiempo en que la comparia
se ha posicionado en cada localidad.

La compafiia exhibe mayor presencia en las ciudades de maéas al sur de Chile con
oportunidades de expansién hacia el centro, en particular dada su infraestructura de fibra
Optica desde Santiago hasta Coyhaique.

Como parte de su plan de expansién hacia el centro sur, la compafiia actualmente ofrece sus
servicios en ciudades de la VIl region como Chillan, Concepcidn, Los Angeles y Talcahuano.

Alta diversificacion por servicios

>

Los servicios de Telsur abarcan personas naturales, hogares y empresas. A marzo de 2017, el
numero de servicios entregados por la compafia alcanzé los 492.394, con un crecimiento de
1,5% respecto del mismo mes del afio anterior y en linea con el crecimiento vegetativo
esperado por la empresa en sus zonas de operacion.

La compafia tiene una estrategia de paquetizacion de servicios, lo que se refleja que
actualmente posea un indicador de 2,2 servicios por RUT.

La compania agrupa sus servicios en las categorias de Telefonia, Internet, TV Digital y Otros,
donde se encuentra la telefonia movil, servicios de data center, datos, televigilancia, etc.

INTERNET

Al 31 de marzo de 2017, los servicios agrupados bajo el concepto de Internet representaban
un 34% de los ingresos de la compaiiia, experimentando un crecimiento constante, logrando
un incremento de 0,4% con respecto del mismo periodo del afio anterior en cantidad de
conexiones y un 14,9% en ingresos.

Durante el afno 2017, la compafia continué con su estrategia de consolidacién de la red de
fibra optica, tecnologia que permite entregar anchos de banda superiores, ademéas de
proveer de la mejor calidad en la transmision de informacién.

Actualmente, la oferta sobre FCA parte en los 2 Mbps y llega hasta los 200 Mbps.

Esta tecnologia permite entregar a los clientes una oferta paquetizada de voz, Internet y
Televisién por un mismo medio.

— TELEFONIA

>

Al 31 de marzo de 2017, los servicios de telefonia representaron un 18,5% de los ingresos de
la compania, un 7% menores que respecto del mismo mes en el afo anterior. El aporte
corresponde a $ 4.690 millones, por debajo de los $ 5.044 millones a igual fecha del afio
anterior, reflejando la pérdida en participacidn y volumen que deberia seguir sufriendo la
unidad de negocios.

Durante 2016, la compaiiia habilitd el proceso de portabilidad total, entregando a los clientes
la posibilidad de portar sus nimeros entre compaiiias y modalidades (red fija o movil).
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Solvencia AA- > El nimero de servicios telefénicos presentd un crecimiento del 3,7%, desde los 151.746 a
Perspectivas Estables marzo de 2016 hasta los 157.327 a igual mes del afio siguiente, revirtiendo ligeramente la

tendencia observada el periodo anterior.

> El drea de negocios de Telefonia se encarga de prestar servicio telefénico y otros servicios

- relacionados, a clientes hogares y empresas desde Chillan a Coyhaique.
Ingresos crecientes

> La disminucion en el nimero de conexiones y los ingresos por concepto de telefonia

Millones de § responde a una tendencia global de la industria, que tiende hacia la diversificacion hacia los
120000 - servicios basados en datos, ya sea como ISP o bien con lineas de negocios como los data
center o servicios de TI.
100.000 - —
— — TV DIGITAL
80.000
L[] > Los servicios de TV Digital representaron, a marzo de 2017, un 23,9% de los ingresos de
60.000 - Telsur, con un crecimiento de 11,6% respecto del mismo mes del afo anterior.
40.000 > La compafiia se ha orientado a expandir el producto TV digital con 52 canales en alta
definicion y nuevas parrillas de canales, las que entregan una amplia gama de posibilidades
20000 1 M [ H H ajustadas a las necesidades del cliente.
0

» Lo anterior, basado en una estrategia de comercializacion de paquetizaciéon, consistente en
vender TV a clientes que ya contaban con servicio de telefonia o captar clientes nuevos
OTelefonia @intemet TTV Digital BOtros mediante ventas de internet y telefonia.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 mar-16mar-17

> De esta manera, el crecimiento de los servicios de TV Digital fue de 7,1% a marzo de 2017,
respecto de igual mes del afo anterior.

— OTROS SERVICIOS

> Dentro del concepto “Otros Servicios” se agrupan aquellos como Telefonia Movil,
Transmision de Datos, Data Center, Tly Televigilancia.

> Al 31 de marzo de 2017, en conjunto estos servicios representan un 23,6% de los ingresos de
la compania, con un incremento del 11,5% en ventas y un retroceso del 14,6% en nimero de
servicios, respecto del mismo mes del afio anterior.

Industria altamente competitiva e intensiva en inversiones

» Debido a las caracteristicas intrinsecas de las telecomunicaciones a nivel global, la industria
chilena presenta un alto nivel de competitividad, presionando a las compafiias a realizar
esfuerzos comerciales y econdmicos para mantener sus posiciones competitivas y
participaciones de mercado.

> Por otra parte, las caracteristicas de la industria expone a las compariias incumbentes a
realizar fuertes inversiones para mantener su competitividad, asociadas tanto a mantener la
calidad y cobertura de sus redes, como a implementar nuevos productos y tecnologias
explotables comercialmente y explorar las distintas dreas de desarrollo futuro.

Exposicion a cambios regulatorios

» Una de las caracteristicas relevantes de la industria de telecomunicaciones, a nivel global, es la
evolucién y constante contante, lo cual se ha traducido en regulaciones e instancias
normativas que cambian con ella.

> Actualmente, los cambios normativos que enfrenta la industria, apuntan principalmente a un
mayor nivel de competitividad, calidad de servicio y mejoras tecnoldgicas. Entre estos
cambios se puede destacar:

— PORTABILIDAD NUMERICA

> Endiciembre de 2010, se publicé la Ley N° 20.471, que cred el organismo implementador de
la portabilidad numérica, la cual permite al usuario mantener su nimero telefénico pese al
cambio de una compaiiia a otra.

> Dicha ley introdujo nuevas disposiciones en la Ley General de Telecomunicaciones,
obligando a todo concesionario de servicio publico a implementar un sistema de
portabilidad. Adicionalmente, la ley establecié que la administracion de la base de datos de la
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numeracién estaria a cargo de un Organismo Administrador de la Portabilidad, el cual seria
designado mediante una licitacién efectuada por los concesionarios. El reglamento de dicha

licitacion, fue aprobado por el Ministerio de Transportes y Telecomunicaciones, a través del
decreto N° 16 del 01 de febrero de 2011, publicado en el Diario Oficial, con fecha 18 de
marzo de 2011.

Este cambio normativo ha facilitado la movilidad entre compafias de teléfonos,
incrementando la competencia y orientando a éstas a mejores niveles de servicio para retener
a sus clientes.

El efecto para Telsur ha sido marginal dada su baja exposicién a telefonia movil y al menor
peso que la telefonia en general ha adquirido con el tiempo en su mix de productos.

— ELIMINACION DE LA LARGA DISTANCIA NACIONAL

>

La Ley N° 20.476, publicada con fecha 10 de diciembre de 2010, establece que a cada regién
administrativa, le corresponde una zona primaria del servicio publico telefénico local. De esta
manera, se determina que para el servicio telefénico publico, excluyendo el moévil, existirdn 13
zonas primarias, las que luego de 37 meses de publicacion de la norma, se reducirdn a una,
elimindandose por completo el concepto de larga distancia nacional.

El calendario de unificacion que aplica para las zonas en donde es incumbente Telsur, partié
en marzo 2014 y finalizd en Agosto 2014.

— REGLAMENTO DEL SERVICIO DE TELECOMUNICACIONES

>

Mediante Decreto N° 18 de 2014, publicado en el Diario Oficial con fecha 13 de febrero de
2014, el Ministerio de Transportes y Telecomunicaciones, a través de la Subsecretaria de
Telecomunicaciones, dicté el Reglamento del Servicio de Telecomunicaciones, el cual tiene
por objeto principal regular los derechos y obligaciones tanto de los suscriptores y/o usuarios
como de los proveedores respecto de los servicios de telecomunicaciones.

Dentro de lo mas relevante que incorpora este Reglamento, destaca el hecho que ademas del
servicio telefénico (voz), reglamenta los servicios de acceso a Internet y de Television.

Se espera mayores costos en servicios e informacién al cliente, debido a que se limitan los
beneficios asociados a la paquetizacién de productos y a la contratacion de varios servicios en
forma conjunta.

El Reglamento del Servicio de Telecomunicaciones, entré en vigencia 13 de junio de 2014 y el
efecto sobre las operaciones de Telsur ha resultado marginal.

— PROCESOS TARIFARIOS

>

Durante 2014, se desarrollé el proceso de fijacién de tarifas de los servicios afectos a fijacion
tarifaria prestados por Telefénica del Sur S.A. periodo 2014 - 2019 y en Compaiiia de
Teléfonos de Coyhaique para el periodo 2015 - 2020.

Si bien las tarifas rigen desde diciembre de 2014, su publicacion en el Diario Oficial ocurrié en
noviembre de 2015 y la Subtel publicé el mecanismo de reliquidacién en marzo de 2016. Asi,
los cambios se veran reflejados en los documentos emitidos a mayo de 2016, con resultados
que ya se encuentran provisionados.
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POSICION FINANCIERA SOLIDA

Resultados y margenes:
Crecimiento de ingresos, en los 1iltimos periodos, con un margen estable

» Debido a las caracteristicas de competencia y desarrollo de la industria de
telecomunicaciones, la evolucién de los ingresos de Telsur depende, principalmente, de la
incorporacién de nuevos servicios y productos, generando valor agregado para sus clientes y
la expansion de sus redes a localidades donde tienen poca o nula presencia.

> Si bien los servicios relacionados a telefonia fija han mostrado ingresos decrecientes en los
ultimos afios, el fuerte crecimiento de sus otros negocios ha significado los ingresos totales de
la compafiia se mantengan crecientes, con margenes ebitda relativamente estables.

> Siguiendo la tendencia global, los ingresos por telefonia decaen en un 7%, sin embargo ello
no logra afectar significativamente los mérgenes, dado el crecimiento de los ingresos de las
otras lineas de negocios, todos por sobre el 11%

> Entre el ano 2009 y 2016, los ingresos consolidados de Telsur presentaron un crecimiento de
6,9% anual compuesto y, a marzo de 2016, estos presentan un crecimiento de 8,1% respecto
del mismo periodo del afio anterior.

> Asi, el margen ebitda de la compafiia ha promediado 38% en los ultimos 8 afios, en linea con
el 36,8% que presentd a marzo de 2017, sin mayores variaciones en el periodo estudiado.

Endeudamiento y coberturas
Moderados niveles de endeudamiento, estructurado en el largo plazo

» Telsur mantiene un nivel moderado de deuda financiera en los tltimos periodos, presentando
indicadores de endeudamiento financiero en niveles de 1,04 veces y 0,86 veces en términos
netos, a marzo de 2017, similar a afios anteriores.

> Ladeuda financiera de la compafiia estd mayoritariamente concentrada bonos por un total de
$ 60.300 millones, con vencimientos estructurados en el largo plazo. Los restantes $ 8.772
millones corresponden principalmente a un crédito sindicado, igualmente estructurado en el
largo plazo.

> Lo anterior, sumado a una creciente capacidad de generacién de flujos operacionales de
efectivo y la mantencién de margenes ebitda estables, le ha permitido mostrar altos niveles
de coberturas.

» Al 31 de marzo de 2017, los indicadores de deuda financiera sobre ebitda, ebitda sobre
gastos financieros y flujo de caja neto operacional sobre deuda financiera alcanzaron niveles
de 1,8 veces, 12,0 vecesy 61,8%, respectivamente.

> Si bien el mayor valor de la UF en el periodo (2,6%) produce un incremento en el valor de la
deuda, cuyo 87,3% corresponde a obligaciones con el publico en unidades de fomento, las
amortizaciones del crédito sindicado y de los bonos permiten que la deuda financiera se
mantenga estable, retrocediendo un 3,2% respecto a igual periodo del afio anterior.

Liquidez: Robusta
Sus niveles de caja y equivalentes estables en los iiltimos periodos

> La compaiiia conserva una robusta posicion de liquidez, apoyada por su creciente capacidad
de generacion de flujos operacionales y una conservadora politica de dividendos.

> El FCNO, considerando 12 meses, a marzo de 2017, alcanzé los $ 42.680 millones. Ademas
posee recursos en caja y equivalentes por $ 12.103 millones.

> La compaiiia presenta una estructura de vencimientos de deuda holgada para su generacién
de flujos operacionales, con vencimientos de deuda financiera de corto plazo por $ 4.657
millones.
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Perfil de Vencimientos de Deuda Financiera

6 A

5

“Cifra

>

>

Principales Usos de Liquidez

>

Y Vv

I,

2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031

OBonos D@Bancos
s en miles de millones de pesos a marzo de 2017

Principales Fuentes de Liquidez

Caja y equivalentes a marzo de 2017 por
$12.103 millones.

Flujo de fondos operativos consistentes con un
margen ebitda en el rango considerado en
nuestro escenario base.

Amortizacion de obligaciones financieras acordes
al calendario de vencimientos.

CAPEX asociado al plan de inversiones.
Dividendos segun politica de reparto.
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Clasificacion de titulos accionarios

> La clasificacion en "1? Clase Nivel 4 refleja una razonable combinacién de solvencia, y otros
factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

> La liquidez de la accion de Telsur se encuentra limitada por la concentracion de la propiedad
de la compahia (97,05%) en el grupo de empresas GTD.

> El Directorio de la compafiia estd conformado por siete miembros, entre los cuales no existen
miembros independientes.

> Respecto de la disponibilidad de informacién, la compariia no posee un area de Relacion con
los Inversionistas formal, sin embargo, publica una cantidad importante de informacion en su
pagina Web.

Prohibida la reproduccidn total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com
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30 Mayo 2014 30 Mayo 2015 31 Mayo 2016 31 de Mayo 2017
Solvencia AA- AA- AA- AA-
Perspectivas Estables Estables Estables Estables
Bonos AA- AA- AA- AA-
Lineas de Bonos AA- AA- AA- AA-
Efectos de Comercio AA- / Nivel 1+ AA-/ Nivel 1+ AA-/ Nivel 1+ AA-/ Nivel 1+
Acciones 12 Clase Nivel 4 12 Clase Nivel 4 12 Clase Nivel 4 12 Clase Nivel 4

Resumen Financiero Consolidado

Cifras en millones de pesos, bajo IFRS

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 mar-16 mar-17
Ingresos Operacionales 60.809 57.221 64.682 64.202 68.976 77.188 87.259 97.219 23.342 25.246
Ebitda(® 22.955 22.002 26.249 24.296 25.843 28.524 32.393 37.163 8.665 9.283
Resultado Operacional 4.938 -4.789 5.541 2.328 3.329 5.364 8515 12.559 2.603 3.073
Ingresos Financieros 5 128 718 1.419 1.689 1.160 1.549 1.772 437 436
Gastos Financieros -2.360 -3.191 -3.932 -4.027 -3.719 -3.417 -3.228 -3.220 -832 -769
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 3.324 -7.048 1.057 -1.157 429 1.375 4.591 8.105 1.503 1.919
Flujo Caja Neto de la Operacién (FCNO) 24.122 24.286 29.390 33.715 35.055 29.712 35.304 41.690 9.386 10.375
FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos Pagados 22.266 21.811 26.965 31.504 33.374 28.193 32.544 39.041 9.069 10.152
Inversiones en Activos Fijos Netas -18.457 -13.467 -15.667 -15.064 -39.280 -22.425 -23.527 -29.147 -6.051 -6.094
Inversiones en Acciones 0 0 4.858 -502 -29 -1.336 0 =5 0 0
Flujo de Caja Libre Operacional 3.809 8.345 16.156 15.937 -5.935 4.431 9.018 9.889 3.018 4.058
Dividendos Pagados -2.767 -62 -140 -320 -50 -179 -399 -1.388 0 -2
Flujo de Caja Disponible 1.041 8.283 16.016 15.618 -5.985 4.253 8.619 8.501 3.018 4.056
Movimiento en Empresas Relacionadas 0 0 0 0 0 -25.758 0 0 0 0
Otros Movimientos de Inversiones -3.434 -2.445 -3.106 -2.837 -3.387 16.769 -4.486 -5.538 -1.150 -1.158
Flujo de Caja Antes de Financiamiento -2.392 5.838 12.909 12.781 -9.372 -4.737 4133 2.963 1.868 2.898
Variacién de Capital Patrimonial 0 0 0 -148 -1 0 0 0 0 0
Variacién de Deudas Financieras 2.285 5.283 -673 -2.256 0 -4.181 -3.827 -3.863 -1.927 -1.939
Otros Movimientos de Financiamiento 103 -585 27 50 -149 382 -54 -6 55 -3
Financiamiento con Empresas Relacionadas 0 0 0 0 -3.761 0 0 0 0 0
Flujo de Caja Neto del Ejercicio -5 10.536 12.209 10.427 -13.293 -8.535 251 -907 -4 956
Caja Inicial 464 459 10.995 23.204 33.631 20.337 11.802 12.054 12.054 11.147
Caja Final 459 10.995 23.204 33.631 20.337 11.802 12.054 11.147 12.050 12.103
Caja y Equivalentes 535 11.332 23.204 33.631 41.686 11.802 12.054 11.147 12.050 12.103
Cuentas por Cobrar Clientes 17.513 16.936 14.562 13.228 13.217 13.525 13.266 14.812 13.071 15.271
Inventario 2.491 2.642 3.182 2.473 3.136 4.866 5.876 4,722 5.525 4.533
Deuda Financiera 67.938 75426 77910 77.116 74.491 73.810 72452 70.294 71.337 69.072
Deuda Financiera Ajustada 67.938 75.426 77910 77.116 74.491 73.810 72.452 70.294 71.337 69.072
Activos Totales 155.352 152.230 158.551 157.326 160.045 157.761 160.725 167.419 161.440 168.743
Pasivos Totales 87.951 93.475 99.059 99.655 102.114 101.431 101.182 102.208 100.844 102.188
Patrimonio + Interés Minoritario 65.737 58.755 59.492 57.671 57.932 56.331 59.544 65.211 60.596 66.555

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones.



Principales Indicadores Financieros

Margen Bruto
Margen Operacional (%)
Margen Ebitda (%)

Rentabilidad Patrimonial (%)

Costo/Ventas
Gav/Ventas
Dias de Cobro

Endeudamiento Total
Endeudamiento Financiero

Endeudamiento Financiero Neto

Deuda Financiera / Ebitda((vc)
Deuda Financiera Neta / Ebitda(1) (vc)
Ebitda(" / Gastos Financieros(vc)
FCNOA / Deuda Financiera (%)
FCNOA / Deuda Financiera Neta (%)

Liquidez Corriente (vc)

2009

70,4%
8,1%
37,7%
5,1%

29,6%
62,3%
92,1

1,3
1,0
1,0

3,0
2§
9,7
35,5%
35,8%
0,8

2010
53,2%
-8,4%
38,5%

-12,0%

46,8%
61,5%
91,6

1,6
1,3
1,1

34
2,9
6,9
32,2%
37,9%
3,3

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones.

Caracteristicas de los instrumentos

LINEAS DE BONOS

Fecha inscripcion
Monto

Plazos
Resguardos

Garantias

BONOS VIGENTES

Al amparo de la Linea de bonos
Monto

Fecha vencimiento
Amortizacion del capital

Tasa de interés

Amortizacién Extraordinaria
Resguardos

Garantias

LINEAS DE EFECTOS DE COMERCIO

Monto maximo de la linea
Moneda de emisién
Plazo de la linea

2011 2012
68,0% 65,8%
8,6% 3,6%
40,6% 37,8%
1,8% -2,0%
32,0% 34,2%
59,4% 62,2%
68,1 62,3
1,7 1,7
1,3 1,3
0,9 08
3,0 3.2
2,1 1,8
6,7 6,0
37,7% 43,7%
53,7% 77,5%
3,3 3,2

F

198 (Bono Monto Fijo)
UF 500.000
21 afios
32 cuotas semestrales
4,05% anual
Contempla
Suficientes

No contempla

2013

67,4%
4,8%
37,5%
0,7%

32,6%
62,5%
58,0

1,8
1,3
0,6

2,9

1,3

6,9
47,1%
106,9%
2,8

ANEXOS
TELEFONICA DEL SUR S.A.

INFORME DE CLASIFICACION - Junio 2017

2014 2015 2016 mar-16 mar-17
70,0% 72,6% 74,7% 74,0% 75,4%
6,9% 9,8% 12,9% 11,2% 12,2%
37,0% 37,1% 38,2% 37,1% 36,8%
2,4% 7,7% 12,4% 8,9% 12,8%
30,0% 27 4% 25,3% 26,0% 24,6%
63,0% 62,9% 61,8% 62,9% 63,2%
53,0 46,0 46,1 439 46,6
1,8 1,7 1,6 1,7 15
1,3 1,2 1,1 1,2 1,0

1,1 1,0 0,9 1,0 0,9
2,6 2,2 1,9 2,1 1,8
2,2 1,9 1,6 1,8 1,5
8,3 10,0 115 104 12,0
40,3% 48,7% 59,3% 51,3% 61,8%
47.9% 58,5% 70,5% 61,7% 74,9%
1,6 1,5 1,3 1,4 1,3

632 633 666
26-05-2010 26-05-2010 26-05-2011
U.F 2.000.000 UF 2.000.000 UF 2.000.000
10 afios 30 afios 30 afios
Suficientes Suficientes Suficientes
No contempla No contempla No contempla
K L
633 666
UF 2.000.000 UF 2.000.000
21 afios 21 afios

21 afios con 10 afios de gracia

21 afios con 10 afios de gracia

4,20% anual 4,00% anual
Contempla Contempla
Suficientes Suficientes

No contempla No contempla

069

$10.000 millones
Segun se defina en la emision
10 afos
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Resguardos Suficientes
Garantias No contempla
ACCIONES
Presencia Ajustada (! 0,00%
Rotacién Menor al 10%
Free Float® 3,4%
Capitalizacion Burstil @ $ 60.767,1 millones
Politica de dividendos efectiva 30% de las utilidades liquidas del ejercicio
Participacion Institucionales®® 0%
Directores Independientes No tiene

1.

2. Cifras al 31 de mayo de 2017
Nomenclatura de Clasificacion

Cifras al 30 de marzo de 2017

Clasificacion de Solvencia y Titulos de Deuda de Largo Plazo

>

>

>

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.

Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy 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.

Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de
intereses y el capital.

Categoria B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta
es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en pérdida de
intereses y capital.

Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de pérdida capital y de intereses.

Categoria D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, o requerimiento de quiebra en curso.

Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion suficiente o representativa para el periodo minimo exigido y ademas no existen
garantias suficientes.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre AA y B, la Clasificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativo.

Titulos de Deuda de Corto Plazo

>
>
>
>

>

Nivel 1 (N-1): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.
Nivel 2 (N-2): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.
Nivel 3 (N-3): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.

Nivel 4 (N-4): Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, no redne los requisitos para
clasificar en los niveles N-1, N-2 o N-3.

Nivel 5 (N-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacion, y ademas no
existen garantias suficientes.

Adicionalmente, para aquellos titulos con clasificaciones en Nivel 1, Feller Rate puede agregar el distintivo (+).

Los titulos con clasificacion desde Nivel 1 hasta Nivel 3 se consideran de “grado inversion”, al tiempo que los clasificados en Nivel 4 como de “no grado inversién” o “grado
especulativo”.
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Acciones

Y VvV VY Y VY

Descriptores de Liquidez

>

Primera Clase Nivel 1: Titulos con la mejor combinacién de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

Primera Clase Nivel 2: Titulos con una muy buena combinacién de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

Primera Clase Nivel 3: Titulos con una buena combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o0 su emisor.

Primera Clase Nivel 4: Titulos accionarios con una razonable combinacion de solvencia, y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.
Segunda Clase (o Nivel 5): Titulos accionarios con una inadecuada combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.
Sin Informacion Suficiente: Titulos accionarios cuyo emisor no presenta informacion representativa y valida para realizar un adecuado andlisis.

Robusta: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite incluso ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econdmicas, de mercado
u operativas cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.

Satisfactoria: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con holgura el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses.
Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

Suficiente: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses. Sin
embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress moderado que afecte las condiciones econdmicas, de mercado u operativas.

Ajustada: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite minimamente cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12
meses. Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un pequefio cambio adverso en las condiciones econdmicas, de mercado u operativas.

Insuficiente: La empresa no cuenta con una posicion de liquidez que le permita cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.

Matriz de Riesgo Crediticio Individual y Clasificac  i6n Final

La matriz presentada en el diagrama entrega las categorias de riesgo indicativas para diferentes combinaciones de perfiles de negocio y financieros. Cabe destacar que
éstas se presentan sélo a modo ilustrativo, sin que la matriz constituya una regla estricta a aplicar.

POSICION FINANCIERA OTROS FACTORES

RELACION

i - TibiAL

SOLIDA SATISFACTORIA INTERMEDIA AJUSTADA DEBIL

FUERTE ARAJAA® A= AATAA- AsIAIA- BBE- / BEB ; SOPORTE
BBB- DEL ESTADO
SATISFACTORIO  AA+/AATAA- AA-FA+TA Al A-/ BBE BBo+/ BEB BB- /B SOPORTEDEL
- " g BBB- /BB g N PerFIL cREDITICIO TR
- ND A

ADECUADO AslA AlA-)

+ BBE- / BBB BEB- /BE+ /BB BB-/B+/B

wm
m
m

CUA BBE- OTROS

PERFIL DE NEGOCIOS

VULNERABLE - - BBB-/BB+ BB /BB-/ B+ B+/B/B-

=

R
DEBIL - R R B+/B/B- B CLASIFICACION DE
SOLVENCIA FINAL

La opinidn de las entidades clasificadoras no constituye en ningtn caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor,
sino que se basa en informacidn publica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la
verificacion de la autenticidad de la misma.

La informacidn presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.
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