Lineamientos valoracion
ISA y sus empresas
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(1) Estructura organizacional simplificada . Solo inlcuye las filiales en donde se tiene control.




Lineamientos generales

Valoracion

Metodologia:
= Valorar por separado cada negocio: Transmision de energia (TE) y Vias por pais, y telecomunicaciones
(telco)
=  Para TE y Vias construir el flujo de caja libre directo y descontarlo al WACC de cada negocio. Se sugiere
valorar telco por multiplos
= Construir los flujos de caja atribuibles al accionista, es decir, multiplicados por el porcentaje de
participacion en cada compafia (Fuente: kit de valoracion / Participacion en Compafias)

Tasas de cambio: Se sugiere realizar la valoracion en la moneda local de cada empresa. Luego los flujos se
convierten a pesos con las tasas de cambio proyectadas




Negocio Transmision Energia

@ Energia Eléctrica

Transmision XM

?E 99,81 1o /ﬁﬂ/ 100,
O= | disponibilidad d indicadores CREG
99,997, = &6
o]]] 33
conlighlinag $;en trangaccior;e(;nc(legl mercado 50

En operacion

giine Argentina




Negocio Transmision Energia
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Se sugiere proyectar FCLD por 10 anos. En el Ultimo ano calcular un valor de continuidad, y multiplicarlo
por 55% para tomar en cuenta solo las empresas de vida infinita

Y




Drivers valoracion
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« Punto de partida: tomar del kit de valoracion el ingreso del ultimo afo de la (s) empresa (s) y proyectarlo de acuerdo con los

siguientes lineamientos

« Asumir un periodo explicito (10 afos) + valor de continuidad para todas las empresas
 Para proyectar el ingreso de las nuevas inversiones suponer una relacion Ingreso / Inversion =12%
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ISA + TRANSELCA + XM

Proyeccion Ingresos

« IPP

« Ingresos nuevas inversiones: Tomar el
capex ano anterior y multiplicarlo 12% vy
proyectarlo Fuente: Kit Valoracion/ CAPEX

Gastos
« Tomar margen EBITDA promedio ultimos
anos de Transelca y aplicarselo a los

ingresos
Fuente: Kit Valoracion/ EEFF_TE _COL

REP + CTM® + ISA Peru

Proyeccion Ingresos

« Tomar el total de ingresos sin incluir
los de construccion

« IPC USA

« Ingresos nuevas inversiones: Tomar el
capex ano anterior (en USD) vy

multiplicarlo 12% y proyectarlo
Fuente: Kit Valoracion/ CAPEX

Gastos

« Tomar margen EBITDA promedio de
CTM de los ultimos afos sin efecto
construccion y aplicarselo a los
ingresos

Fuente: Kit Valoracion/ EEFF TE _COL

(*) CTM: Consorcio Transmantaro

INTERCHILE

Proyeccion Ingresos

« IPC USA

» Ingresos nuevas inversiones: Tomar
el capex afo anterior (en USD) vy
multiplicarlo 12% y proyectarlo
Fuente: Kit Valoracion/ CAPEX

Gastos
« Tomar margen EBITDA promedio
de los Ultimos afios y aplicarselo a

los ingresos
Fuente: Kit Valoracion/ EEFF TE_COL



Drivers valoracion
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CTEEP + Subsidiarias controladas

Proyeccion Ingresos

Los flujos de caja deben construirse a partir de Estados
financieros regulatorios de CTEEP Consolidado Fuente: Kit
Valoracion/ EEFF_TE_BR

Al ingreso del primer afo se le debe restar el flujo de la
RBSE de es eno Fuente: Kit Valoracion/ Flujo RBSE . E| valor

resultante se debe proyectar con IPCA

Sumar la proyeccion de ingresos RBSE afio a afo
« Ingresos nuevas inversiones: Tomar el capex aho

anterior y multiplicarlo 12% vy proyectarlo Fuente: Kit
Valoracion/ CAPEX

Gastos
« Tomar margen EBITDA promedio Ultimos anos del

consolidado en regulatorio y aplicarselo a los ingresos
Fuente: Kit Valoracion/ EEFF_TE _BR

Subsidiarias CTEEP no controladas

Valorar por multiplo EV/ EBITDA

Identificar las filiales no controladas y su participacion.
Fuente: kit de valoracion / Participacion en Companias

EBITDA y deuda neta: Entrar al link indicado al final de:
Kit Valoracion/ EEFF TE BR

TAESA

Valorar multiplo EV/ EBITDA

EBITDA y deuda neta: Entrar al link indicado al final de:
Kit Valoracion/ EEFF TE _BR

Tener en cuenta el porcentaje de participacion: 14,88%



FCLD Transmision Energia
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- Capex TE atribuible al accionista

- Impuesto de renta
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- Reversion escudo fiscal
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. Ver Anexo 1

" Gastos financieros x Tasa efectiva impuestos

([ A - (Calcular histérico Impuesto renta / EBITDA

[FCLD descontado WACC ]

M Deuda neta empresas TE atribuible al accionista

+ Equity otras empresas: Taesa + no controladas CTEEP + ISA Bolivia

= Equity Value Negocio TE

*_ ji;:;» /



Negocio Vias
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Valoracion Vias
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Drivers valoracion Concesiones Viales

Punto de partida:
Tomar el ingreso y el EBITDA de caja del ultimo afio de la Memoria Anual

Trafico: Tomar TMDE* de los peajes del Ultimo afio y convertirlo a trafico diario (x 365). Fuente. Kit Valoracion/ Tréfico Vias
Precio: Calcular la tarifa de peaje del ultimo ano = Ingreso / Trafico anual

Proyectar cada concesion hasta su fin, Fuente. Kit Valoracion/ Vencimiento concesiones

Rutas del Maipo/Bosque/Araucania / Rios

Proyeccion Ingresos

- Tarifa (P): IPC Chile
- Trafico Carros (Q): PIB Chile

Fuente Ingresos y EBITDA:
https.//www.rutamaipo.cl/memorias-y-estados-financieros/
https.//www.rutabosque.cl/memorias-y-estados-financieros/
https.//www.rutaaraucania.cl/memorias-y-estados-financieros/
https.//www.rutarios. cl/memorias-y-estados-financieros/

Ingresos nuevas inversiones: Tomar el capex aho anterior y
multiplicarlo 12% y proyectarlo Fuente: Kit Valoracion/ CAPEX

Gastos
« Tomar margen EBITDA de caja de la Memoria Anual y
aplicarselo a los ingresos

Lyo—

Rutas del Loa
Entrada en Operacion: 2023

Proyeccién Ingresos: Tomar ingreso minimo garantizado
(UF) de la Memoria Anual. (Pagina 25)

Encontrar vinculo en :Kit Valoracion/ EEFF Vias_Chi
Gastos
« Tomar margen EBITDA de caja de Maipo y aplicarselo

Ruta Costera

Valorar multiplo EV/ EBITDA

EBITDA y deuda neta: Kit Valoracion/ Estados
financieros trimestrales Vias Colombia

(*) TMD:Trafico diario medio equivalente 11


https://www.rutarios.cl/memorias-y-estados-financieros/

FCLD Concesiones viales

+EBITDA atribuible accionista ‘
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- Capex TE atribuible al accionista

- Impuesto de renta ‘
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- Reversion escudo fiscal

[FCLD descontado WACC ]

+ Equity otras empresas: Ruta Costera

= Equity Value Negocio Vias
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_Ver Anexo 1

M Deuda neta empresas TE atribuible al accionista




Negocio Telco

@@ Telecomunicaciones y TICs
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Negocio Telecomunicaciones

. EV/EBITDA |

Internexa (referentes sugeridos)

Compaiia

America movil

Tigo

TIM

Shenandoah Telecom.

Level 3

Zayo

Cogent

CyrusOne

Equinix

C&W

Entel

Estados financieros Internexa:

EBITDA Consolidado 2021= COP 185.812 millones
Deuda Consolidada 2021 = COP 395.115 millones
Caja Consolidada 2021 = COP 53.933 millones

14






Anexo 1: modelacion beneficio tributario deuda

[ Gastos financieros x Tasa efectiva impuestos }

1. Tomar los saldos de deuda proyectados del perfil de deuda del Grupo Fuente: Kit Valoracion/ Perfil de deuda

2. Costo de la deuda: Calcular el histdrico gastos financieros (PyG) dividido saldo de deuda (Balance general)

3. Proyeccion intereses consolidado: Saldo de deuda (1) x Costo deuda (2)

4. Proyeccion intereses negocio TE / Vias: Multiplicar los intereses del consolidado por participacion del negocio
TE/ Vias dentro de la deuda total, tomada del anterior informe trimestral de resultados Fuente: Kit Valoracion/
Perfil de deuda

5. Reversion escudo fiscal, se obtiene de multiplicar el resultado anterior por la tasa efectiva de impuestos que

puede ser calculada como el ppromedio de provision impuesto de renta/Utilidad antes de impuestos de los
ultimos anos
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