ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
BLUE TWO CHILE S.A. AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

1.- MERCADO Y NEGOCIOS

Blue Two Chile S.A., es una sociedad anonima carréilibl de Telefonica del Sur S.A.,
gue se dedica fundamentalmente a la explotacicsudextensa red de fibra optica (entre
Temuco y Puerto Montt), prestando servicios de:

- Larga distancia Nacional e Internacional, a tsadel Carrier 121
- Arriendo de medios e infraestructura de inteyngansmision de datos

La compafiia hasta mayo del 2011 prestaba el gerdie monitoreo de alarmas, a
alrededor de 15.000 clientes entre Concepcidn yhaique, pero con fecha 31 de Mayo de
2011, la sociedad vendié y traspasé a ADT Sec8etyices S.A. (ADT), lider mundial en
seguridad electronica y monitoreo de alarmas, ke de clientes de servicios de
monitoreo de alarmas y sus equipos asociados, hmEreque prestaba dichos servicios a
través de la marca “Telsur Seguridad”.

El valor de la transaccién alcanzé inicialmente B&156 millones, cifra que fue

incrementada en los meses posteriores productoutigblimiento de ciertas condiciones
pactadas en los contratos. La operacion descnitargaun impacto positivo en resultados
del afio 2011 por $3.444 millones después de impsiest

A la fecha, permanecen algunos servicios de Tédwigia, consistentes en la instalacion de
camaras de seguridad.

Durante el afio 2011 se implementa la primera etdpda eliminacion del servicio de
Larga Distancia Nacional, fusionando zonas prinsagistentes en el pais. Entre las zonas
primarias fusionadas, se encuentran las zonas gegnde Concepcion Chillan y Los
Angeles (VIII Regién) y Valdivia, Osorno y Puertooktt (Regiones de Los Rios y Los
Lagos), que son parte de la zona de servicio deleCd21.



2.- RESULTADOS OBTENIDOS

Estado de Resultados Individual (cifras en millonede pesos de cada periodo):

Dic-12 Dic-11 Var. MV$ Var. %
Larga distancia 2.277 2457 (180) -7,3%
Televigilancia 66 1.175 (1.109) -94,4%
Otros servicios de telecomunicaciones 7.184 9.788 042.6 -26,69
Ingresos de actividades ordinarias " 9.527 13.420 -3.893 -29,0%
Gastos por beneficios a los empleados (890) (1.128) 8 23 -21,1%
Otros gastos, por naturaleza (4.809) (5.529) 720 -113,0%
Gastos de actividades ordinarias (5.699) (6.657) 958 4:4%
EBITDA 3.828 6.763 (2.935) -43,4%
Gasto por Depreciacion y Amortizacion (2.863) (3.519) 656 -18,69
Resultado operacional 965 3.244 (2.279) -70,3%
Ingresos financieros 599 209 390 186,646
Costos Financieros (13) (95) 82 -86,3%
Otras ganancias (pérdidas) (44) 4.362 (4.406) -
Resultado por Unidades de Reajuste (71) (3) (68) 2966,7
Resultado no operacional 471 4.473 (4.002) -89,5%
Resultado antes impuesto a la renta 1.436 7.717 16.281 -81,4%
Impuesto a la renta 83 (1.542) 1.625 -

GANANCIA (PERDIDA) (4.656) -75,4%

Los ingresos operacionales ascendieron a $9.523nedl al 31 de diciembre de 2012, cifra
inferior en un 29% a la obtenida el afio anterior:

El negocio de larga distancia experimentd una digoidn en los ingresos de $180
millones, equivalente a un 7,3%, debido principalteea la sustitucion del servicio por
telefonia movil e internet y a la unificacion de lgentros primarios 63, 64 y 65, que se
produjo en noviembre 2011, afectando por lo tardgaritariamente al afio 2012.

Los ingresos por concepto del monitoreo de alafigasan en el estado de resultados soélo
hasta el mes de mayo de 2011, producto de la denacartera de clientes, mostrando por
lo tanto menores ingresos por este concepto dédd illones.

Respecto a los Otros ingresos de telecomunicagidaoegron una disminucion de un
26,6%, como consecuencia de modificaciones en lostratos de arriendo de
infraestructura.

Los menores Gastos de actividades ordinarias sshdahdamentalmente a menores costos
por la venta del negocio de monitoreo de alarmaseyores costos de trafico, por la
disminucion del trafico de larga distancia.

La variacion en el resultado no operacional popatie muestra los efectos de la venta del
negocio de monitoreo de alarmas, que alcanzé uhdadtde $4.305 millones antes de
impuestos ($3.444 millones después de impuestoe) &fio 2011, pero que por la liquidez
generada se obtuvo mayores ingresos financiercangraes pagos de intereses en 2012.

Producto de los efectos mencionados anteriorméntéjlidad neta al 31 de diciembre de
2012 alcanz6 a $1.519 millones ($6.175 milloneRGL).



3.- FINANCIAMIENTO

La empresa no presenta deudas financieras (pr@stgqoe devengan interés), al 31 de
diciembre de 2012.

Princiﬁales Indicadores Financieros:

INDICES DE LIQUIDEZ
Liquidez corriente 7,33 1,07

INDICES DE ENDEUDAMIENTO
Raz6n de Endeudamiento (1) 0,11 0,20
Proporcién deudas largo plazo 43,0% 34,0%

INDICES DE RENTABILIDAD

Margen operacional 10,1% 24.2%
Margen neto 15,9% 46,0%

Rentabilidad sobre el patrimonio 7,0% 32,6%
Rentabilidad del activo 6,1% 25,2%

5.- ADMINISTRACION DE RIESGOS

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

Cambios tecnolégicos y requerimientos de inversgne

El sector telecomunicaciones esta sujeto a comstantmportantes cambios tecnoldgicos,
que se ven materializados con la introduccién devos productos y servicios. Los
continuos desarrollos tecnoldgicos plantean unfiteadas empresas del sector, por tomar
las decisiones mas acertadas respecto a la seledei@proveedor y tecnologia, que le
permita asegurar la capacidad de recuperacion ohdasion en un periodo de tiempo lo
mas corto posible. En la linea de lo anterior, lam@afia, se ha caracterizado por
incorporar constantemente nuevas tecnologias,u@s@jo se realizan tras una evaluacion
técnica, comercial y financiera, a objeto de asmglar rentabilidad 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. Blue Two, con su cdaestanovacion, calidad de servicio e
incorporacion permanente de nuevos servicios, dalpanantener una posicion relevante
en los mercados en que participa.



Ambito Regulatorio:

Durante el afio 2011 se implementa la primera etdpda eliminacion del servicio de
Larga Distancia Nacional, fusionando zonas prinsagistentes en el pais. Entre las zonas
primarias fusionadas, se encuentran las zonas gegnde Concepcion Chillan y Los
Angeles (VIII Regién) y Valdivia, Osorno y Puertooktt (Regiones de Los Rios y Los
Lagos), que son parte de la zona de servicio deleCd21.

Durante el mes de agosto de 2012, en la zona pairdarLos Rios — Los Lagos, concluyo
la implementacion en el pais de la portabilidachérica fija y moévil. Esta implementacion
considerd ademas para las zonas de servicio debeCaR1, la zona primaria de Temuco
(abril de 2012), la zona primaria de Coyhaique (@ndg 2012), la zona primaria de
Concepcién (Incluye Chillan y Los Angeles) junio22.

Con fecha 16 de enero de 2012, comenz0 la podabiliumérica para telefonia movil.

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 aumenonsiderable en las velocidades de
navegacion en dispositivos moviles.

Se inician en la industria, los trabajos y coordioaes, para la ampliacion en un digito de
la numeracion del servicio local en el pais. Ersiras zonas de cobertura, la ampliacion de
numeracion ocurrira en la IX Region (23.03.2013); Region (13.04.2013); Chillan y Los
Angeles (13.05.2013); X y XIV Regiones (25.05.2013)

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 queitsgos financieros sean identificados,
medidos y gestionados de acuerdo con las polifiefisidas para ello.

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

- Riesgo de crédito: el riesgo asociado a créditodidetes, es administrado de acuerdo
a los procedimientos y controles de la politicedaluacion de riesgo de la Compaiiia.
Lo anterior significa que al momento de contratar nuevo cliente se analiza su
capacidad e historial crediticio. Los montos addoda son permanentemente
gestionados por ejecutivos internos y externosaecan protocolos de corte de



servicios y detencién de facturaciéon, establecelvda politica de administracién de
clientes.

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



