ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

INTRODUCCION

El presente documento tiene como propdsito presentar un analisis de la situacion econémico-financiera de la
Sociedad y filiales al 31 de diciembre 2023, analizando la estructura financiera y sus principales tendencias,
a través de cuadros comparativos de los Estados Consolidados de Situacion Financiera al 31 de diciembre
2023y 2022, y de los Estados Consolidados de Resultados Integrales al 31 de diciembre 2023 y 2022 que se
adjuntan, expresados en miles de pesos.

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre 2023 el total de Activos y Pasivos-Patrimonio alcanza los M$ 6.659.624.554, reflejando un
aumento de M$ 180.002.213, equivalente a un 2,8% respecto a diciembre 2022,

Respecto al total de Activos, esté claramente dominado por la parte fija de los recursos. En efecto, al 31 de
diciembre 2023 las Propiedades, planta y equipo, y Propiedades de inversidn netos representan el 86,9% del
total de Activos. Por otra parte, los Activos corrientes y el resto de los Activos no corrientes representan el
11,2% y 1,9% respectivamente del total de Activos.

Las Propiedades, planta y equipo neto a diciembre 2023 aumentaron un 4,8% -M$ 265.093.496— respecto a
diciembre 2022, como consecuencia de compras de bienes M$ 397.742.369 asociados a proyectos de
expansion de la red de Metro, principalmente Linea 7 y extensiones Lineas 2 y 3, que incluye, obras en curso
M$ 327.377.491, terrenos M$ 27.529.125, material rodante M$ 24.923.544, obras civiles M$ 12.787.041,
equipamiento eléctricos y maquinarias M$ 4.873.346, edificios M$ 246.162 y otros M$ 5.660. Lo anterior es
compensado por gastos por depreciacion M$ 128.382.816, castigos o disminuciones M$ 4.265.143 vy
transferencias M$ 914. Por otra parte, las Propiedades de inversién (locales comerciales y otros bienes
entregados bajo arrendamientos operativos) disminuyen en M$ 285.375, debido principalmente a la
depreciacién del ejercicio 2023.

Los Activos corrientes a diciembre 2023, disminuyen en 8,9%, M$ 72.828.963, respecto a diciembre 2022, y
su variacion se debié principalmente a la disminucion del rubro Efectivo y equivalentes al efectivo
M$ 149.204.666, producto de un menor nivel de inversiones en depositos a plazo menores de 90 dias
M$ 152.171.323, no obstante, un aumento en disponible y pactos de retroventa M$ 965.317 y M$ 2.001.340,
respectivamente. En menor medida disminuyen Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
M$ 25.367.765, principalmente por disminucion de deudores canal de venta M$ 30.124.970, no obstante, un
aumento otras cuentas por cobrar M$ 722.777 y deudores comerciales M$ 4.034.428; Otros activos no
financieros M$ 6.082.006, por disminuciones de Anticipo a Proveedores y personal M$ 6.713.643, no
obstante, un aumento Gastos pagados por anticipado M$ 426.142 y Otras cuentas por cobrar M$ 205.495.
Lo anterior es compensado por los aumentos en Otros activos financieros M$ 106.413.140, producto de un
mayor nivel de Inversiones en depositos a plazo mayores a 90 dias M$ 102.698.514, aumento de intereses
por cobrar operaciones de derivados M$ 3.423.727 y cuotas de arrendamiento financiero M$ 290.899. En
menor medida aumentan Inventarios M$ 1.177.794 (plan de necesidades) y Activos por impuestos corrientes
M$ 234.540.

Los Activos no corrientes (sin considerar Propiedades, planta y equipo ni Propiedades de inversion)
disminuyen 8,9% M$ 11.976.945, debido principalmente a la disminucion del rubro Otros activos no
financieros M$ 20.903.803, producto de disminuciones en consignaciones y expropiaciones nuevas lineas
(terrenos Linea 7 y Extensiones Lineas 2 y 3) M$ 19.185.324, valoracién IVA crédito fiscal M$ 1.617.993,
anticipos al personal M$ 160.060, no obstante, hubo un aumento en Inversion terrenos M$ 59.574. En menor



medida disminuyen Inventarios M$ 3.882.308. Contrario a lo anterior aumentan Otros activos financieros
M$ 10.067.975, producto de aumento en: operaciones de derivados M$ 18.413.310 y pagarés por cobrar
M$ 10.296, variaciones que son compensadas por disminuciones en contrato deudor publicidad
M$ 7.353.060, arrendamiento financiero M$ 58.921 y cuentas por cobrar cambio tecnolégico M$ 943.650. En
menor medida aumenta Deudores comercial y otras cuentas por cobrar M$ 586.591 y Activos intangibles
distintos de la plusvalia M$ 2.154.600.

Respecto al total de Pasivos este aumenté M$ 180.002.213 (2,8%). Entre las principales variaciones respecto
a diciembre 2022, estda el aumento en Pasivos corrientes M$ 156.509.435 (57,3%) y Patrimonio
M$ 161.337.579 (5,7%) junto con una disminucion en Pasivos no corrientes M$ 137.844.801 (4,1%).

En cuanto al Patrimonio éste vari6 como consecuencia de aumento del Capital emitido M$ 368.660.127,
producto de capitalizaciones de Aportes del Estado M$ 1.444.549 destinados al financiamiento de inversiones
asociadas a Linea 6 y Extensiones de Lineas 2y 3, y M$ 367.215.578, monto destinado a al financiamiento
Linea 7, plan de reconstruccion de la red de Metro y servicio de deuda, segun acuerdos en Junta
Extraordinaria de Accionistas del 29 de diciembre 2023. En menor medida aumenta Otras reservas
M$ 16.314.525, producto de valoraciones (ganancia) de instrumentos financieros de cobertura M$ 14.805.126
y mediciones de planes de beneficios definidos (ganancia) M$ 1.509.399. Lo anterior es compensado por un
aumento de Pérdidas acumuladas M$ 223.637.073, producto del resultado pérdida 2023 M$ 222.158.760 y
la variacion negativa de resultados acumulados por planes de beneficios definidos M$ 1.478.313.

En cuanto a los Pasivos corrientes, estos variaron debido a los aumentos en Otros pasivos financieros
M$ 160.098.784, producto de aumento en pagos por vencimientos de cuotas e intereses de préstamos - bonos
M$ 158.040.178 y operaciones de derivados M$ 2.058.606; en menor medida aumenté Cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar M$ 4.381.687, principalmente por deudas por compras 0 Servicios
recibidos y bienes asociados a proyectos nuevas lineas y/o extensiones; y Otras provisiones M$ 198.647. Lo
anterior es compensado por disminuciones en Cuentas por pagar a entidades relacionadas M$ 3.621.891,
Beneficios a los empleados M$ 116.788 y Otros pasivos no financieros M$ 4.431.004 producto de
disminuciones en Ingresos anticipados M$ 2.362.083, Garantias recibidas M$ 406.720 e Impuesto territorial
M$ 1.662.201.

Los Pasivos no corrientes variaron principalmente por las disminuciones en los rubros Pasivos financieros
M$ 131.305.249, debido a disminucion de Obligaciones con el publico Bono M$ 128.562.850, producto de
traslados de cuotas de capital al corto plazo durante el periodo 2023, los que incluyen diferencias de cambio
USD vy reajustes UF, y una disminucion de Préstamos que devengan intereses M$ 2.742.399 como
consecuencia de pagos y vencimientos de cuotas de capital. En menor medida disminuyeron Otros pasivos
no financieros M$ 8.382.600, mayoritariamente producto de disminucién en Ingresos anticipados publicidad y
otros; Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar M$ 994.404 y Beneficios a los empleados
M$ 1.122.412. Contrario a lo anterior aumenta Cuentas por pagar empresas relacionadas M$ 3.959.864,
producto de nuevos aportes recibidos del Estado de Chile para proyectos de expansion, mejoramiento y
reconstruccion de la red de Metro M$ 367.215.578, los que son compensados por capitalizacion de aportes
acordados en Junta Extraordinaria de Accionistas M$ 368.660.127 y ejecucion de obras complementarias
mandato DTPM M$ 538.365. En menor medida y en relacion con el Convenio EFE- Metro S.A se recibieron
nuevos aportes M$ 4.099.927, hubo traslados del corto al largo plazo M$ 3.621.891 y pagos de dicho
Convenio M$ 1.779.040.

Los Pasivos no corrientes —M$ 3.249.921.395- estan constituidos por 70,4%, M$ 2.289.497.190, en
obligaciones en moneda extranjera, un 29,1%, M$ 945.355.668, en obligaciones en moneda nacional
reajustable y un 0,5%, M$ 15.068.537, en moneda nacional no reajustable. En las obligaciones en moneda
extranjera se incluyen aquellas con bancos e instituciones financieras (préstamos que devengan intereses)



M$ 8.275.098 y obligaciones con el publico M$ 2.281.222.092; en tanto que el componente en moneda
nacional reajustable esta constituido por obligaciones con el pablico (bonos) M$ 916.438.931, beneficios a los
empleados M$ 12.371.824 y otros pasivos no financieros M$ 16.544.913. El componente en moneda nacional
no reajustable estd compuesto por los aportes recibidos del Estado de Chile para proyectos de expansion y
reconstruccion de la red de Metro M$ 1.517.086 y con Empresa de Ferrocarriles del Estado M$ 8.590.183;
otros componentes estan en Cuentas por pagar y otros M$ 4.961.268.

Respecto a los indicadores de liquidez, el capital de trabajo neto es positivo M$ 316.669.937, el cual disminuyo
M$ 229.338.398 respecto a diciembre 2022. La liquidez corriente vari6 de 3,00 a 1,74 veces y la razdn &cida
vario de 1,71 a 0,74. Estas variaciones se explican por la disminucion de los Activos corrientes M$ 72.828.963
y aumento de Pasivos corrientes M$ 156.509.435 por el vencimiento proximo de un bono internacional.

Respecto a los indicadores de endeudamiento, la relacion deuda total/patrimonio varié de 1,30 a 1,23, la
proporcién deuda a corto plazo de 7,46% a 11,68%, y la proporcién de deuda a largo plazo de 92,54% a
88,32%.

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS Y DE RESULTADOS INTEGRALES

Al 31 de diciembre 2023, la Sociedad registré una Pérdida bruta (Ingresos ordinarios menos Costo de ventas)
M$ 2.175.279, una pérdida por otros resultados distintos a la pérdida bruta M$ 219.983.481, alcanzando una
pérdida del periodo después de impuestos M$ 222.158.760. Al resultado anterior se agrega una ganancia
M$ 16.314.525 correspondiente a Otros resultados integrales, por tanto, la pérdida del periodo total integral
de resultados alcanza M$ 205.844.235.

Al 31 de diciembre 2023, los Ingresos ordinarios alcanzaron M$ 463.223.129 y en comparacion con igual
periodo del afio anterior aumentan M$ 77.485.042, equivalente a 20,1%. Entre los principales aumentos
destaca los Ingresos por servicios de transporte de pasajeros M$ 67.855.782, explicado por un aumento de
54,6 millones de viajes, variacién positiva de 10,0% respecto a igual fecha del afio 2022. Lo anterior, se explica
principalmente por la recuperacion de la afluencia posterior al levantamiento de las medidas implementadas
por el gobierno para contener la propagacion del Covid-19, las cuales se iniciaron en el mes de marzo de
2020, sin embargo, el nimero de pasajeros transportados aln es menor en comparacién con el afio 2019
(periodo de afluencia en el afio régimen). Otros aumentos se reflejaron en Ingresos canal de ventas
M$ 4.185.293, Ingresos no tarifarios como arriendos M$ 3.431.292, y Otros ingresos M$ 2.012.675.

El Costo de ventas M$ 465.398.408 aumenta 12,7% M$ 52.572.322 respecto a diciembre 2022, explicado por
mayores gastos en, Personal M$ 16.366.993, Energia eléctrica M$ 9.711.341, Gastos generales
M$ 15.488.909, Depreciaciones y amortizaciones M$ 3.941.933 y Gastos de operacion y mantenimiento
M$ 7.063.146. En lo que se refiere a gastos en Depreciacion y amortizaciones, su variacion se explica
principalmente por la entrada en operacion de trenes NS16 y proyecto de seguridad por reconstruccion.

En cuanto a los gastos de personal, éstos aumentan principalmente por mayores gastos de planilla, calidad
de vida (bienestar) y movilizacién personal operativo.

Los gastos en Energia aumentan debido a compra de energia excedentaria y mayores tarifas respecto a igual
periodo del afio anterior.

En lo que respecta a los gastos de Operacion y mantenimiento, su variacion se explica principalmente por un
aumento en gastos servicios contratistas, reparacion estaciones y mayor consumo de repuestos eléctricos y
mecdnicos, no obstante, una disminucidn en gastos relacionados a reparacion material rodante por nueva
negociacion en base CKm.



En lo que respecta a los Gastos generales, su variacion se explica principalmente por mayores gastos en
contratos asociados a la operacion misma de la Sociedad (Asistentes operacionales, Tl, Canal de venta, entre
otros).

Los Otros resultados distintos a la pérdida bruta arrojaron una pérdida M$ 219.983.481, explicado por los
efectos negativos de: Diferencias de cambio M$ 21.486.269, Resultados por unidades de reajuste
M$ 54.996.014, Costos financieros M$ 124.947.711 (Intereses créditos externos y bonos), Gastos de
administracion (incluye Depreciaciones y amortizaciones) M$ 56.494.526, Otros gastos por funcién
M$ 11.831.537 y Otras pérdidas M$ 16.012.854. Lo anterior es compensado por los efectos positivos de
Ingresos financieros M$ 62.123.984 (ingresos por inversiones financieras) y Otros ingresos por funcion
M$ 3.661.446. En cuanto al resultado pérdida por unidades de reajuste, se debid a la variaciéon de la unidad
de fomento en $ 1.678,38 y en cuanto a las diferencias de cambio se debié a una depreciacion de 2,5% del
peso chileno respecto al délar (855,86 diciembre 2022 a 877,12 diciembre 2023). Para efectos de resultados
por unidades de reajuste genera una mayor pérdida en el resultado 2023, principalmente como consecuencia
de los pasivos mantenidos en unidades de fomento, mientras que para diferencias de cambio genera una
mayor pérdida producto del aumento del dolar para aquellos pasivos mantenidos en esa moneda.

En comparacion con diciembre 2022, los Otros resultados distintos a la ganancia (pérdida) bruta variaron
positivamente generando un resultado ganancia M$ 74.774.159. Esto se debi6 principalmente a los efectos
positivos de Resultados por unidades de reajuste que disminuyen sus pérdidas M$ 69.308.377, Diferencias
de cambio que disminuyen sus pérdidas en M$ 3.376.575, Ingresos financieros que aumentan
M$ 22.848.407. Lo anterior es compensado por los efectos negativos de Costos financieros M$ 2.364.895,
Otros gastos por funcion M$ 4.208.883, Otros ingresos por funciéon que disminuyen M$ 3.755.462, Otras
pérdidas M$ 8.313.054 y Gastos de administracion (incluye Depreciaciones y amortizaciones) M$ 2.116.906.

VALORIZACION DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

No existen antecedentes respecto a diferencias entre valores de libro y valores econémicos y/o de mercado
que merezcan ser destacadas, salvo las que pudieran presentarse en el Activo fijo, dadas las particulares
caracteristicas de los bienes de la sociedad, tales como tineles, vias, estaciones y obras civiles.

ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
Flujos de efectivo procedentes de actividades de operacion.

Al 31 de diciembre 2023, el total del flujo neto originado por actividades de operacion fue negativo por
M$ 136.980.103, mientras que a igual fecha del afio anterior fue positivo por M$ 70.202.483. Entre los flujos
positivos destaca Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacién de servicios M$ 471.397.861,
registrando un aumento de M$ 126.541.508 respecto a diciembre 2022, rubro que representa los principales
ingresos de explotacion de la Sociedad, que son transporte de pasajeros, canal de venta e ingresos no
tarifarios (arriendos) y en menor medida esta Otros cobros por actividades de operacion M$ 67.256.679,
registrando un aumento M$ 17.270.139, que incluye principalmente intereses en inversiones financieras
menores a 90 dias y otros cobros operacionales.

Los flujos operacionales negativos estan constituidos por Pagos a proveedores por el suministro de bienes 'y
servicios M$ 544.363.992, Pago a y por cuenta de los empleados M$ 109.199.957 y Otros pagos por
actividades de operacion M$ 22.070.694, que incluye impuestos y otros pagos.

En comparacion con el afio anterior, los flujos operacionales son de igual naturaleza, reflejando una
disminucién del flujo neto positivo en M$ 207.182.586, producto de mayores flujos negativos de
M$ 350.994.233 y mayores flujos positivos de M$ 143.811.647.



Respecto al aumento de los flujos positivos en comparacion con el afio 2022, se explica por el aumento en
ingresos de actividades ordinarias de la Sociedad, como son Ingresos transporte de pasajeros, producto del
aumento de afluencia de pasajeros en comparacién con diciembre 2022 (que incluye una mayor tarifa técnica)
y por un aumento en los Ingresos No tarifarios (Canal de venta y Arriendos operacionales). En menor medida
aumentaron los Otros cobros de operacion, debido principalmente mayores rentabilidades en cartera de
inversiones en depdsitos a plazo menores a tres meses (Equivalentes al efectivo) respecto a diciembre 2022.
En cuanto a los mayores egresos de efectivo, se debid principalmente por mayores pagos a proveedores por
el suministro de bienes y servicios, producto de aumento en los servicios recibidos y contratados asociados a
mayor operacion durante el afio 2023. En cuanto Pagos por cuenta de los empleados, éstos aumentan
principalmente por un mayor gasto planilla, bonificaciones calidad de vida (bienestar) y movilizaciéon personal
operativo.

Flujos de efectivo utilizados en actividades de inversion.

Al 31 de diciembre 2023, las actividades de inversion registraron un flujo neto negativo por M$ 176.460.637,
mientras que a igual fecha del afio anterior fue negativo y alcanzé a M$ 477.725.452. Entre los flujos positivos
estan Otros cobros de patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades M$ 1.313.119.387,
correspondientes a rescates de inversiones en depésito a plazo mayores a 90 dias, y Cobros procedentes de
reembolsos de anticipos otorgados de expropiaciones M$ 5.728.378, mientras que en los flujos negativos
estan Otros pagos para adquirir instrumentos de deuda de otras entidades M$ 1.394.967.392, Compras de
propiedades, planta y equipo M$ 67.582.167, principalmente bienes asociados a los proyectos Linea 7 y
extensiones Lineas 2y 3, Intereses pagados M$ 32.277.211 (costo financiamiento créditos externos y bonos
internacionales), Anticipos de efectivo otorgados a terceros M$ 225.413 (anticipo expropiaciones nuevas
lineas) y Compras de activos intangibles M$ 256.219.

En comparacion con el afio 2022, los flujos netos negativos disminuyen en M$ 301.264.815 producto de
mayores cobros de efectivo M$ 952.995.844 y por mayores pagos de efectivos M$ 651.731.029. Entre los
mayores ingresos de efectivos estan, Otros cobros de patrimonio o instrumentos de deuda correspondientes
a rescates de inversiones en depdsito a plazo mayores a 90 dias M$ 950.553.353 y cobro de Anticipos
otorgados a tercero por expropiaciones M$ 2.442.491. Entre los mayores pagos de efectivos estan Otros
pagos de patrimonio o instrumentos de deuda, por mayores compras de inversiones en depdsito a plazo
mayores a 90 dias M$ 992.296.693, no obstante, una disminucion de compras de Propiedades, planta y
equipos M$ 337.469.297, menores Intereses pagados M$ 597.318, menores Anticipos otorgados a terceros
expropiaciones M$ 1.754.489 y menores compras de activos intangibles M$ 744.560.

Flujos de efectivo procedentes de actividades de financiacion.

El flujo neto al 31 de diciembre 2023 fue positivo y alcanzé a M$ 170.981.386, mientras que a igual fecha del
afio anterior fue positivo y alcanz6 a M$ 242.123.741. A diciembre 2023, hubo ingresos procedentes de
Importes procedentes de la emisién de acciones M$ 367.215.578 por aportes fiscales capitalizados en Junta
Extraordinaria de Accionistas destinados al financiamiento de la nueva Linea 7, Plan de reconstruccion de la
red de Metro, servicio de deuda y otras necesidades generales de la empresa. En menor medida la sociedad
recibi6 Préstamos de entidades relacionadas por aportes Convenio mandato Metro S.A-Empresa Ferrocarriles
del Estado (EFE) M$ 4.099.927, para obras complementarias realizadas para cuenta de terceros (EFE). En
cuanto a Otros cobros de efectivo M$ 25.385.868, su composicion lo integran mayoritariamente operaciones
de derivados Swap.

Por otra parte, entre los flujos de egresos de efectivos estan, Pago préstamos de créditos externos y
obligaciones con el publico bonos M$ 81.319.868, Intereses pagados M$ 141.786.830 en créditos externos,
bonos y operaciones de derivados Swap, Otras salidas de efectivo M$ 834.249 por Operaciones de derivados,
pago de comisiones, y por pagos (aplicacion) de préstamos a entidades relacionadas M$ 1.779.040.



En comparacién con el afio 2022, los flujos netos disminuyen en M$ 71.142.355, producto de mayores egresos
de efectivos M$ 26.841.053 y menores ingresos de efectivo M$ 44.301.302. Entre los menores ingresos de
efectivos esta Importe procedente de la emisién de acciones M$ 52.256.812, no obstante, un aumento en
Préstamos entidades relacionadas M$ 4.099.927 y Otros cobros de efectivo M$ 3.855.583. Entre los mayores
egresos de efectivo estan Pago de préstamos M$ 24.713.900 e Intereses pagados M$ 6.418.665, no obstante,
una disminucién en pago a entidades relacionadas-Otros M$ 585.619 y en Otras salidas de efectivo
M$ 3.705.893 (operaciones derivados).

Variacion neta del efectivo y equivalentes al efectivo

Al principio del ejercicio 2023, se registra un saldo inicial del efectivo y equivalentes al efectivo (inversion
financiera no superiores a 90 dias) M$ 466.252.130. El saldo final del efectivo y equivalentes al efectivo al 31
de diciembre 2023 M$ 317.047.464; por tanto, su variacion neta del periodo fue negativa M$ 149.204.666. En
comparacioén con el afio 2022, el saldo inicial de efectivo y equivalentes al efectivo fue M$ 619.902.593,
mientras el saldo final del efectivo y equivalentes al efectivo alcanzé a M$ 466.252.130, por tanto, su variacion
neta del periodo fue negativa M$ 153.650.463.

ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

La Sociedad enfrenta diversos riesgos, inherentes a las actividades que se desarrollan en el transporte publico
de pasajeros, ademas de los riesgos asociados a los cambios en las condiciones del mercado de indole
econdmico-financiero, casos fortuitos o de fuerza mayor, entre otros.

Los ingresos por transporte de la Companiia al 31 de diciembre 2023 han tenido un aumento respecto al
mismo periodo del afio anterior del 21,5%. Los ingresos provenientes de Canal de Ventas aumentaron un
12,6% respecto al mismo periodo del afio anterior, arriendos de locales, espacios comerciales, publicitarios y
otros también han presentado mayores ingresos por 14,7%.

Estructura Tarifaria

La Sociedad forma parte del Sistema Integrado de Transporte Publico de Pasajeros de Santiago (Red
Metropolitana de Movilidad) y sus ingresos tarifarios estan en funcién del nUmero de pasajeros transportados
efectivamente validados y de la tarifa técnica que originalmente se encuentra establecida en el Anexo N.° 1
de las Bases de Licitacion de Uso de Vias de la ciudad de Santiago. Con fecha 14 de diciembre 2012 se
suscribié Convenio de Transporte en reemplazo del Anexo N°1, antes referido.

Con fecha 11 de febrero 2019 rige un nuevo Convenio de Transporte, donde se establece una tarifa plana de
$ 480,18 por pasajero transportado validado, tomando como base noviembre de 2018, y que es actualizada
mensualmente por el polinomio de indexacion, incluido en este nuevo convenio, que recoge la fluctuaciéon de
las variables que componen la estructura de costos de largo plazo de la Sociedad (IPC, délar, euro, precio de
la potencia y energia eléctrica). Lo anterior, permite un hedge natural parcial ante variaciones del costo,
producto de un alza en alguna de las variables que componen el polinomio.

El 5 de febrero 2020 se firma una modificacién al Convenio de Transporte el cual comienza a regir a partir del
10 de febrero 2020, donde se establece una extensién de 12 meses al plazo de vigencia del convenio firmado
en el 2019, materializando asi una vigencia hasta el 11 febrero 2021. Adicionalmente se establece el ingreso
asociado a las estaciones intermodales a través de una remuneracion fija, eliminando de la tarifa base el
concepto asociado y reemplazandolo por cuotas de ingresos fijos expresados en UF generandose asi una
nueva tarifa base de $ 478,67 por pasajero transportado validado, tomando como base noviembre 2018.



Con fecha 3 de febrero 2021, se firma una modificacién al Convenio de Transporte, donde se establece una
extension de 12 meses adicionales al plazo de vigencia del convenio firmado en el afio 2019, con esto se
extiende la vigencia hasta el 11 de febrero 2022. Con fecha 14 de enero 2022, se firma una nueva
modificacién al Convenio de Transporte, donde se establece una extension al plazo de vigencia del convenio
firmado en el afio 2019, con esto se extiende la vigencia hasta el 11 de febrero 2024.

Demanda de Pasajeros

A diciembre del 2023, Metro alcanzé una afluencia de 599,1 millones de pasajeros, con un promedio de 2,03
millones de viajes en dia laboral.

La demanda de transporte de pasajeros esta derivada de las demas actividades econdmicas. Es asi como a
diciembre del 2023, se observa un aumento de 54,6 millones de viajes, variacion positiva de 10,0% respecto
a igual fecha del afio 2022. Lo anterior, se explica principalmente por la recuperacion de la afluencia posterior
al Covid-19.

Riesgo de Tasa de Interés y Tipo de Cambio

La Sociedad, siguiendo la politica de gestién de riesgos financieros, realiza contrataciones de derivados
financieros para cubrir su exposicion a la variacion de moneda (tipo de cambio). Los derivados de monedas se
utilizan para fijar la tasa de cambio del ddlar respecto al peso (CLP) y Unidad de Fomento (UF), producto de
inversiones u obligaciones existentes en monedas distintas al peso. Con el fin de resguardar los efectos de tipo
de cambio, la Compainiia durante los meses de agosto 2017 y enero 2018, suscribié contratos Cross Currency
Swap de los cuales a la fecha permanece un saldo total de MMUSD 560. Adicionalmente durante los meses de
marzo, abril y mayo 2023 suscribid un total de 5 contratos Cross Currency Swap por un monto de MMUSD 200.
Dado lo anterior, estos contratos alcanzan un saldo de MMUSD 760 al 30 de diciembre 2023 (MMUSD 560 al
31 de diciembre 2022). Dichos instrumentos cumplen con los criterios de contabilidad de cobertura bajo IFRS 9
a partir del afio 2019.

Junto a lo anterior, es necesario sefialar que el polinomio de indexacion a través del cual se actualiza la tarifa
técnica de Metro S.A. incluye las variables ddlar y euro, ademas de otras variables, lo que constituye una
cobertura parcial en el flujo de caja de largo plazo.

Riesgo de liquidez y estructura pasivos financieros

El riesgo de liquidez es la incertidumbre de no poder cumplir con los desembolsos comprometidos y futuros
que Metro mantiene. El objetivo de Metro es asegurar los fondos suficientes para continuar con la operacion
y los proyectos de expansion, por lo tanto, como parte de la gestion del riesgo de liquidez se incorpora un
constante monitoreo sobre el saldo de los fondos disponibles, manteniendo una caja minima, adicionalmente,
se hace una planificacion detallada de los préximos pagos para evitar déficits. En el caso de existir un déficit
de caja, Metro tiene alternativas de financiamiento tanto nacionales como internacionales y liquidacion de
instrumentos de inversion.

Los ingresos tarifarios asociados al transporte de pasajeros de Metro, conforme al Convenio de Transportes,
se descuentan diariamente de los fondos recaudados por el Canal de Ventas de la Sociedad, generando
liquidez para cubrir los compromisos adquiridos y los ingresos que no se alcanzan a cubrir con estos fondos
se transfieren a Metro al dia siguiente por AFT Transantiago. Estos ingresos corresponden al 82% del total
de ingresos ordinarios percibidos al 31 de diciembre 2023.



La estructura de deuda de la Sociedad esta compuesta principalmente por bonos y en menor medida por
créditos bancarios a largo plazo, orientada a asegurar la estabilidad financiera y mejorar el calce con los
plazos de madurez de los activos de la Sociedad.

Riesgo Crediticio

El riesgo de crédito de las cuentas por cobrar proveniente de la actividad comercial (transporte de pasajeros)
es limitado, pues entre el 70% y el 80% de ingresos de la Sociedad se reciben diariamente en efectivo, en
tanto que la fraccion restante corresponde a ingresos no relacionados con el negocio principal.

Los deudores corresponden principalmente a arriendos de locales comerciales, publicidad y otras facturas
por cobrar, las que tienen una baja morosidad en situaciones de normalidad. La Sociedad utiliza el modelo de
pérdidas crediticias esperadas, que considera informacion sobre cobranza por cada tramo/estratificacién de
sus cuentas por cobrar de los Ultimos cinco afios, principalmente, de los deudores del sector inmobiliario. A
raiz del Covid-19, estos han experimentado importantes cambios respecto de la morosidad. El modelo utiliza
una matriz de provision estratificado por vencimiento o mora por dias, e incorpora el enfoque de pérdidas
esperadas proyectadas mediante el calculo estadistico de “forward looking”, que toma en cuenta la afluencia
que afectaria a su incobrabilidad, y proyectando en base a la probabilidad de cada uno de los escenarios.

El riesgo de crédito de los activos financieros (efectivo e inversiones de corto plazo), es limitado en
consideracion a la Politica de Inversiones Financieras de la Sociedad, que apunta a reducir los riesgos por la
via de diversificar la cartera, estableciendo limites maximos a invertir por cada banco, junto con considerar
clasificaciones de riesgo minimas por emisor.

Riesgo de suministro de energia eléctrica

Entre los factores de riesgo de commaodities de la Sociedad se encuentra el suministro de energia eléctrica
que requiere para su operacion y la necesidad de continuidad en el servicio, esto ante eventuales
interrupciones de este suministro. Al respecto, la Sociedad dispone de un sistema de alimentacién que le
permite disminuir la exposicion ante cortes en el suministro, al tener conexioén directa en cuatro puntos al
Sistema Eléctrico Nacional, que alimentan las Lineas 1, 2 y 5, dos puntos que alimentan las lineas 3y 6, como
también, dos puntos para la alimentacién de Lineas 4 y 4A.

Ademas, se puede sefalar que los sistemas de alimentacién de energia eléctrica se encuentran duplicados y
frente a la falla de uno de ellos siempre existe un respaldo que permite mantener el suministro de energia
para la operacion de la red en forma normal.

Los sistemas de control operacional estan disefiados con criterios redundantes, es decir, estos funcionan en
la modalidad stand by, de manera que, ante la ausencia de uno de los sistemas, el otro entra en operacién
en forma inmediata, manteniendo la operacién normal de la red.

Para el caso de las Lineas 1, 2 y 5, ante la eventualidad de una caida en el Sistema Eléctrico Nacional, la
empresa distribuidora tiene definido como primera prioridad la reposicion del suministro que alimenta el barrio
civico de Santiago, lo que permite que la red de Metro tenga energia en forma simultanea, puesto que Metro
es suministrado por los mismos alimentadores.

Actualmente el suministro eléctrico es realizado a través de tres empresas; San Juan S.A, El Pelicano Solar
Company y Enel Generacién. Las dos primeras corresponden a una generacion edlica y una fotovoltaica
respectivamente, cuyos contratos fueron suscritos el 19 de mayo del 2016 con una duracién de 15 afios y
suministran el 60% de la energia de Metro. Asimismo, Enel Generacién es una compafiia generadora con la
cual tenemos contratado el 40% de la energia. Este Ultimo contrato tiene una vigencia hasta diciembre de



2032. Las tres empresas anteriormente citadas proveen el 100% de su suministro eléctrico con certificacion
de energia renovable (IREC), a partir de consumos del afio 2022.

1.- CUADRO COMPARATIVO ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA

Diciembre Diciembre VARIACIONES
CONCEPTOS 2023 2022
M$ M$ M$ %
Activos:
Activos corrientes 746.310.097 819.139.060 | (72.828.963) | (8,9)
Propiedades, Planta, Equipo 5.768.429.116 | 5.503.335.620 | 265.093.496 4,8
Propiedades de Inversion 22.025.539 22.310.914 (285.375) | (1,3)
Activos no corrientes 122.859.802 134.836.747 | (11.976.945) | (8,9)
Total, activos 6.659.624.554 | 6.479.622.341 | 180.002.213 2,8
Pasivos / Deuda Total:
Pasivos corrientes 429.640.160 273.130.725 | 159.509.435| 57,3
Pasivos no corrientes 3.249.921.395 | 3.387.766.196 | (137.844.801) | (4,1)
Total, pasivos / deuda total 3.679.561.555 | 3.660.896.921 18.664.634 0,5
Patrimonio Neto:
Capital emitido 5.195.823.184 | 4.827.163.057 | 368.660.127 7,6
Otras reservas 27.252.043 10.937.518 16.314.525 | 149,2
Pérdidas Acumuladas (2.243.001.583) | (2.019.364.510) | (223.637.073) | (11,1)
Participaciones no controladoras (10.645) (10.645) 0 0,0
Patrimonio neto total 2.980.062.999 | 2.818.725.420 | 161.337.579 57
Patrimonio neto y Pasivos, Total 6.659.624.554 | 6.479.622.341 | 180.002.213 2,8
Indicadores de liquidez y endeudamiento:
indices de Liquidez:
Capital de trabajo neto
(Activos corrientes (-) Pasivos Corrientes) M$ 316.669.937 546.008.335 | (229.338.398) | (42,0)
Liquidez corriente
(Activos corrientes / Pasivos Corrientes) veces 1,74 3,00 (42,0)
Razén acida
(Efectivo y equivalentes al efectivo / Pasivos Corrientes) veces 0,74 1,71 (56,7)
indices de Endeudamiento:
Razén de Endeudamiento:
(Deuda Total / Patrimonio) veces 1,23 1,30 54
% 123,47 129,88 4.9
Proporcién deuda a corto plazo:
(Pasivos corrientes / Deuda total) % 11,68 7,46 56,6
Proporcién deuda a largo plazo:
(Pasivos no corrientes / Deuda total) % 88,32 92,54 4,6




2.- CUADRO COMPARATIVO ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS Y DE RESULTADOS INTEGRALES

Diciembre Diciembre VARIACIONES
CONCEPTOS 2023 2022
M$ M$ M$ %
Afluencia total de pasajeros (miles de viajes) 599.079 544.412 54.667 10,0
Afluencia de pasajeros pagada (miles de viajes) 599.156 544.456 54.700 10,0
Ingresos Ordinarios
Ingresos servicio transporte de pasajeros 383.374.711 315.518.929 67.855.782 21,5
Ingresos canal de ventas 37.389.097 33.203.804 4.185.293 12,6
Ingresos por arriendos 28.514.906 25.083.614 3.431.292 13,7
Otros ingresos 13.944.415 11.931.740 2.012.675 16,9
Total ingresos ordinarios 463.223.129 385.738.087 77.485.042 20,1
Costo de Ventas
Personal (93.434.445) (77.067.452)|  (16.366.993) (21,2)
Gastos de operacién y mantenimiento (98.040.909) (90.977.763) (7.063.146) (7,8)
Energia eléctrica (89.016.277) (79.304.936) (9.711.341) (12,2)
Generales (56.005.802) (40.516.893)|  (15.488.909) (38,2)
Depreciaciones y amortizaciones (128.900.975)|  (124.959.042) (3.941.933) (3.2
Total costo de ventas (465.398.408)| (412.826.086)| (52.572.322) (12,7)
Utilidad (Pérdida) Bruta (2.175.279) (27.087.999) 24.912.720 92,0
Otros ingresos por funcion 3.661.446 7.416.908 (3.755.462) (50,6)
Gastos de administracién (55.635.282) (53.509.343) (2.125.939) (4,0)
Depreciaciones y amortizaciones administracion (859.244) (868.277) 9.033 1,0
Otros gastos por funcién (11.831.537) (7.622.654) (4.208.883) (55,2)
Otras pérdidas (16.012.854) (7.699.800) (8.313.054) (108,0)
Ingresos financieros 62.123.984 39.275.577 22.848.407 58,2
Costos financieros (124.947.711) (122.582.816) (2.364.895) (1,9)
Diferencias de cambio (21.486.269) (24.862.844) 3.376.575 13,6
Resultado por unidades de reajuste (54.996.014)| (124.304.391) 69.308.377 55,8
Resultados distintos a la ganancia (pérdida) bruta (219.983.481)|  (294.757.640) 74.774.159 25,4
Ganancia (Pérdida) antes de impuesto (222.158.760)|  (321.845.639) 99.686.879 31,0
Gasto por Impuesto a las ganancias
Ganancia (Pérdida) (222.158.760)|  (321.845.639) 99.686.879 31,0
Otros resultados integrales
Ganancia (pérdida) actuariales por planes de beneficios definidos 1.509.399 (1.828.385) 3.337.784 182,6
Ganancia (pérdida) por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos 14.805.126 (84.525.143) 99.330.269 117,5
Ganancia (pérdida) Otros resultados integrales 16.314.525 (86.353.528)| 102.668.053 118,9
Resultado integral total (205.844.235)|  (408.199.167)| 202.354.932 49,6
Indices de endeudamiento
Cobertura gastos financieros:
(Ganancia (Pérdida) antes Impuesto e intereses/Gastos Financieros) % (80,45) (164,97) 51,2
Indicadores de Resultados:
RA.LLD.ALE
(Resultado antes de impuestos, intereses, depreciacion , amortizacion e itemes extraordinarios) 29.237.992 (76.400.438)| 105.638.430 138,3
Resultado operacional (*)
(Utilidad (Pérdida) bruta menos Gastos.de administracion y Deprec.y amortizaciones administracion) (58.669.805) (81.465.619) 22.795.814 28,0
E.B.L.T.D.A. (Resultado operacional mas Depreciaciones y amortizaciones) (*) 71.090.414 44.361.700 26.728.714 60,3
Margen Ebitda. ( Ebitda / Ingresos ordinarios) (*) % 15,35 11,50 33,5
(*) Segun contratos suscritos
Indicadores de Rentabilidad:
Rentabilidad operacional (Result.operacional / Propiedades, Planta y Equipo) % (1,02) (1,48) 31,1
Rentabilidad del Patrimonio (Ganancia (Pérdida) /Patrimonio Promedio) % (7,66) (11,68) 34,4
Rentabilidad del activo (Ganancia (Pérdida)/Activo Promedio) % (3,38) (5,02) 32,7
Rendimiento activos operac.(Resultado Operacional/Activos Operacionales Promedios) (**) % (1,04) (1,52) 31,6
Utilidad por accién (Ganancia (Pérdida) /N° acciones) $ (1,19) (1,97) 39,6
2023 - 186.244.829.802 acciones
2022 - 134.212.343.558 acciones

(**) Los activos operacionales son Propiedades, Planta y Equipo y Propiedades de Inversion.




