ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
TELEFONICA DEL SUR AL 30 DE JUNIO DE 2013

1.- MERCADO Y NEGOCIOS

El 29 de abril de 2013, Telefonica del Sur (Telsle Compafiia) marco un nuevo hito para
el sector Telecomunicaciones, al cumplir 120 aflesconstante emprendimiento e
innovacion. Desde su fundacion, se ha caracteripadanantenerse a la vanguardia en
tecnologia y servicios, permitiendo atender a l@ntes de la zona sur del Pais, con los
mas altos estandares de calidad y servicio.

En los ultimos afos, la Compariia ha continuadoetaespliegue de su red de fibra Optica
a la casa (FCA), lo cual le ha permitido creceasas$ de dos digitos en banda ancha
(internet) y television digital Ip, contando a laclia con méas de 50.000 servicios
conectados a través de FCA. Asimismo, en el mereagmresas Telsur ha mantenido su
protagonismo, a través de servicios como: ehrdeldo de la red de data centers en la
zona de cobertura, incorporacion al mercado devicse Ipbx virtual y del servicio de
television digital Ip para clinicas y hoteles, enatros. Mencion aparte merece la mas
reciente innovacion de Telefénica del Sur, desiarrque basado en la creatividad y
experiencia permitio reinventar el uso de losfeglés publicos tradicionales, por medio de
los cuales, por $100, ahora es posible accedea aeahWiFi, para navegar en Internet por
medio de un Notebook, Tablet o0 Smartphone.

2.- RESULTADOS OBTENIDOS
2.1 Servicios:

El nimero de servicios crecié un 7,7% durante 2@%Blicado por el crecimiento de un
12,7% en internet y de un 22,0% en television dliglb que compensa la disminucion de
los servicios de telefonia. A su vez, los otrovisgrs crecen por la incorporacion de
clientes de telefonia y banda ancha movil, enti@sot

Cantidad de servicios
Jun-12 Variacion Var. %
Telefonia 167.493 171.700 (4.207)
Internet 129.238 114.695 14.543

Television Digital 65.897 53.999 11.898
Otros servicios (1) 15.081 10.327 4.754

Total servicios 377.709 350.721 26.988
(1) Incluye: Telefonia moévil, banda ancha mowdltas, data center, televigilancia, telefonia mabli




2.2 Resultados financieros:

Por los periodos terminados al 30 de junio de 304312:

Estado de Resultadogifras en millones de pesos de cada perioy

Jun-13 Jun-12 Var. MV$ Var. %
Telefonia 9.205 9.566 (361) -3,8%
Internet 9.822 9.058 764 8,4%
Television Digital 5.686 4.737 950 20,0%
Otros ingresos ordinarios (1) 8.855 8.568 287 3.3%
Ingresos de actividades ordinarias 33.569 31.930 1639 51%
Gastos por beneficios a los empleados (6.228) (6.135) (93) -1,5%
Otros gastos, por naturaleza (14.653) (13.742) (911) ,6%l6
Gastos de actividades ordinarias (20.881) (19.878) q03) -5,0%
EBITDA 12.688 12.052 636 5,3%
Gasto por Depreciacion y Amortizacion (11.194) (18)82 (371) -3,49
Resultado operacional 1.494 1.229 265 21,5p0
Ingresos financieros 954 555 399 71)9%
Costos Financieros (1.905) (2.015) 111 55%
Otras ganancias (pérdidas) (130) (119) (11) -9,6%
Resultado por Unidades de Reajuste (16) (547) 531 97,1%
Resultado no operacional (1.097) (2.126) 1.029 48,4%
Resultado antes impuesto a la renta 397 (898) 1.294 -
Impuesto a la renta (125) 161 (286) -
Interés minoritario (25) (31 6 18,4%
GANANCIA (PERDIDA) 247 (767) 1.014 -

(1) Incluye: Telefonia moévil, banda ancha moévitasatelevigilancia, telefonia publica, intercorames, larga distancia,

arriendo de medios, otros.

Ingresos de actividades ordinarias:

Los ingresos de actividades ordinarias del prinenestre 2013 alcanzaron a $33.569
millones, lo que representa un aumento de 5,1%ekation a los obtenidos en igual
periodo de 2012. Esto se explica principalmenteipé&umento en la cantidad de clientes
de banda ancha y television digital que generamomeato de ingresos en un 8,4% y 20,0%
respectivamente, ii) Los ingresos de internet sarpera los obtenidos en telefonia v iii)
Los mayores ingresos en transmision de datos,ndoigle medios y telefonia movil,
incluidos en “Otros ingresos ordinarios”, que hampensado los menores ingresos de
larga distancia, telefonia publica e interconexipriéreas de negocio que se presentan
dentro del mismo rubro.

Gastos de actividades ordinarias y depreciaciormpodtizacion:

Los Gastos de Actividades Ordinarias a junio 20d8ron mayores en $1.003 millones a
los de igual periodo del afio anterior, o que egjeia un aumento del 5%. Lo anterior se
explica por: i) Mayores costos de programacion elevision y enlace Internet ($594
millones), debido al aumento de clientes de espsc#os y a la mayor cantidad de canales
y ancho de banda entregada, ii) Mayores costos T2 Kovil, por el crecimiento del
producto y iii) Mayores costos de venta y mantemciérivados del crecimiento de clientes.
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El Ebitda (Ingresos de Actividades Ordinarias —t@apor Beneficios a los Empleados —

Otros Gastos por Naturaleza) alcanzé en el primerestre 2013 a $12.688 millones, con
un margen de 37,8% sobre los ingresos, ambas sidrasuperiores a las obtenidas en igual
periodo de 2013 cuando alcanzaron a $12.052 milgn87,7% respectivamente. Esta

generacion de caja ha permitido a Telsur afrontaplan de inversiones y obligaciones

financieras.

El mayor gasto por Depreciacion y Amortizacion gelriodo, de $371 millones en
comparacion al periodo anterior, se explica praoggnte por las inversiones que ha
realizado la compaifiia, tanto en infraestructureede para el servicio de FCA, como en el
“Home Net Working”, que son las instalaciones yipgs en el hogar del cliente, las cuales
tienen una menor vida Util que la infraestructuraet.

Producto de los efectos mencionados anteriormehtesultado operacional alcanza una
utilidad al 30 de junio de 2013 de $1.494 millongs21,5% mayor que a igual periodo del
afio anterior.

Resultado no operacional:

El resultado no operacional de enero-junio 2013gtnaeuna pérdida de $1.097 millones,
inferior a la pérdida de $2.126 millones del primsemestre de 2012, debido

principalmente a los mayores ingresos financiemmslg@ mayor liquidez y a los mejores

resultados por unidades de reajuste, productordemenor variacion en la UF que afecta
la deuda en bonos.

Ganancia (Pérdida):

Producto de los efectos analizados, la Compafiasolal 30 de junio de 2013 una utilidad
de $247 millones, que contrasta con la pérdida t& $nillones obtenida en el primer
semestre de 2012.

3.- INVERSIONES

Las inversiones al cierre del primer semestre 284@ndieron a $7.496 millones, que
representan un 22,3% de los ingresos, cifra inferitos $8.334 millones igual periodo de
2012, en que representaron un 26,1% de los ingresos

Las inversiones se han orientado principalmentesteser el crecimiento de clientes en los
servicios de fibra Optica a la casa, internet bardda y television de alta definicion.

4.- FINANCIAMIENTO

A fines del mes de marzo, Telsur alcanz6 un acueoddos bancos participes del crédito
Sindicado (Bancos Chile, BCl y Bice), para disminal costo del crédito sindicado

vigente por $22.375 millones. Costo que pasé dekgemero de abril de 2013, de TAB

nominal de 180 dias més un spread de 1,25% anuaf &AB nominal de 180 dias con un
nuevo spread de 0,95% anual.



Los pasivos financieros (préstamos que devenganés)t netos de efectivo, equivalentes
al efectivo y otros activos financieros asciendeBOade junio de 2013 a $36.916 millones,
cifra inferior a la de junio 2012, cuando llegab&48.216 millones. La disminucién se

explica por la generacion neta de caja del ejer¢iebitda-Capex-Dividendos-Impuesto) y

recuperacion de activos por impuestos.

Producto de lo anterior, la Compariia muestra isdieeliquidez de 3,09 veces (3,12 el afio
anterior), duration de la deuda de 7,6 afios y eawato perfil de vencimientos en relacion
a la generacion de caja, que son los objetivosdolasccon la estrategia financiera.

Principales Indicadores Financieros:

Jun-13 Jun-12
INDICES DE LIQUIDEZ
Liquidez corriente 3,09 3,12
INDICES DE ENDEUDAMIENTO
Raz6n de Endeudamiento (1) 1,73 1,71
Proporciéon deudas largo plazo 81,7% 84,5%
Cobertura Gastos financieros (2) 6,66 5,98
INDICES DE RENTABILIDAD
Margen Ebitda (3) 37,8% 37, 7%
Margen operacional 4,4% 3,8%
Margen neto 0,7% -2,4%
Rentabilidad sobre el patrimonio 0,4% -1,3%
Rentabilidad del activo 0,2% -0,5%

(1) (Pasivo corriente + pasivo no corriente) /ipabnio neto total

(2) (Resultado operacional + depreciacion) / gatascieros

(3) (Ingresos de actividades ordinarias - Gastodpoeficios a los empleados - Otros Gastos, pralaza) / Ingresos
de actividades ordinarias

5.- ADMINISTRACION DE RIESGOS

Segun se sefala en notas a los estados financierospmparfia se ve enfrentada,
principalmente, a los siguientes riesgos:

Cambios tecnolégicos y requerimientos de inversgne

El sector telecomunicaciones esté sujeto a comstantmportantes cambios tecnoldgicos,
gue se ven materializados con la introduccion devos productos y servicios. Los

continuos desarrollos tecnoldgicos plantean unfiteadas empresas del sector, por tomar
las decisiones mas acertadas respecto a la seledei@roveedor y tecnologia, que le
permita asegurar la capacidad de recuperacion ohvdasion en un periodo de tiempo lo

mas corto posible. En la linea de lo anterior, rlse ha caracterizado por incorporar
constantemente nuevas tecnologias, las que sdleabean tras una evaluacion técnica,
comercial y financiera, a objeto de asegurar lataf@lidad de esas inversiones y

mantenerse a la vanguardia.



Competencia:

El mercado en el que opera la Compafia se cawmtpar una intensa competencia en
todas sus areas de negocio. Telsur, con su coasiambvacion, calidad de servicio,
imagen de marca e incorporacion permanente de swg&rgicios, ha podido mantener una
posicidn relevante en los mercados en que participa

Ambito Regulatorio:

El Ministerio de Transportes y Telecomunicacionasiravés de la Subsecretaria de
Telecomunicaciones (Subtel), con fecha 10 de jdei@010, publicé en el Diario Oficial
las tarifas reguladas para Telsur, las cuales aediasta diciembre de 2014. Durante
diciembre de 2013, la Compafia debera presentaprgpuesta de Bases Te’cnico
Econdmicas a la Subtel, para el quinquenio dicier20d4 a diciembre 2019.

La Subsecretaria de Telecomunicaciones de Chi@iel proceso de concurso publico de
la banda de frecuencias de 2600 MHz (licitacion,4&¥xual permitird el despliegue en el
pais de las redes moviles 4G, y con ello un aumentsiderable en las velocidades de
navegacion en dispositivos moviles.

Se implemento la ampliacion en un digito de la maién del servicio local en el Pais. En
las zonas de cobertura de Telsur la ampliaciénutieeracion se ejecuto en: IX Region el
23-03-2013, XI Region el 13-04-2013, Chillan y LAsgeles el 10-05-2013, en la XIV
Region el 25-05-2013, en la X Region el 22-06-28430sorno y el 06-07-2013 en Puerto
Montt.

Telsur y Telcoy se adjudicaron el Concurso Publied Fondo de Desarrollo de las
Telecomunicaciones, FDT-2012-04 "Servicio de Tabegnicaciones para Zonas WiFi".,
del Programa Anual de Proyectos Subsidiables dél & 2012.

El 16 de agosto de 2013, entra en vigencia el nieglamento sobre Tramitacion y
Resolucion de Reclamos de Servicio de Telecomumices, Decreto N° 194 de 2012, el
cual reemplaza al Reglamento de Reclamos, enunciatlavés del Decreto N° 556 de
1997.

Entorno Econémico:

Es politica permanente de la compafiia tomar redgsi@n aspectos como las politicas de;
financiamiento, crédito, cobranza, control de gastotre otros.

Riesgos financieros:

La Administracion de la Compafiia supervisa queiEsgos financieros sean identificados,
medidos y gestionados de acuerdo con las politiefinidas para ello. Es politica de la
Compafiia contar con derivados, si las circunstanas lo ameritan, que no sean con
propésitos especulativos.



Riesgo de tasa de interés: El riesgo de la tasateles es el riesgo de fluctuacion del
valor justo del flujo de efectivo futuro de un mshento financiero, debido a cambios
en las tasas de interés de mercado. La Compaiiageneral privilegia las tasas de
interés fijas, tanto para activos como paraveasiinancieros. A la fecha de cierre de
los presentes estados financieros, la Compaiisemiangél 72% de su deuda financiera
atasa fija y el 100% de sus inversiones finansiart@asa fija.

Riesgo de moneda extranjera: El riesgo de monettangara es el riesgo de que el
valor justo o los flujos de efectivo futuros deinstrumento financiero fluctien debido
al tipo de cambio. La Compafiia, en el marco deofitiga de administracion del riesgo
busca eliminar el riesgo cambiario a través devddds. No obstante, la Compafiia al
cierre de los presentes Estados Financieros ne ftiksuda financiera en moneda
extranjera.

Riesgo de liquidez: La empresa mantiene una palitle liquidez, basada en la
administracion permanente del capital de trabajmitareando el cumplimiento de los
compromisos de pago por parte de los clientes gardo el cumplimiento de la
politica de pago. La Compafiia cuenta con una geiderde flujo operacional estable,
gue sumado a sus lineas de crédito vigentes, ieiteer cubrir requerimientos de caja
extraordinarios.

Riesgo de crédito: el riesgo asociado a créditodidetes, es administrado de acuerdo
a los procedimientos y controles de la politicadaluacion de riesgo de la Compafia.
Lo anterior significa que al momento de contratar nuevo cliente se analiza su
capacidad e historial crediticio. Los montos adeoda son permanentemente
gestionados por ejecutivos internos y externosapléean protocolos de corte de
servicios y detencion de facturacion, estableceloda politica de administracion de
clientes.

Riesgo de Inversiones financieras: el riesgo adoce los instrumentos financieros
para la inversion de los excedentes de caja, ematrado por la Gerencia de Finanzas
y Administracion, en virtud de la politica de insi@nes definido por el Directorio de la
Compafiia. Esta politica resguarda el retorno deinasrsiones, al colocar los
excedentes en instrumentos de bajo riesgo (paetd3ashco Central, fondos mutuos o
papeles de renta fija) y acota el nivel de coneeitn de las colocaciones, al establecer
limites maximos de inversion por institucion finema.



