EMPRESA PORTUARIA CHACABUCO

ANALISIS RAZONADO DE ESTADOS FINANCIEROS

Correspondientes al ejercicio terminado al 31 de Diciembre de 2016
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1.- RESUMEN EJECUTIVO

INGRESOS

Los ingresos corresponden principalmente a los servicios prestados relacionados con la actividad
de Muellaje, Acopios, Almacenamientos cubiertos y descubiertos, Servicio de Conexiones a
Energia Eléctrica y Otros.

Los ingresos ordinarios del periodo finalizado en 31 de diciembre de 2016 ascendieron a MS
1.565.216, cifra superior en M$ 136.357 (9.5%) a la obtenida en el ejercicio anterior.

Estos mayores ingresos respecto del ano anterior, se deben, principalmente por mayores ventas
del servicio de uso de muelle a la nave, carga general (almacenamiento descubierto) carga granel
(acopio cubierto), uso de muelle a la carga y otros servicios. Disminuyd el servicio de uso de
instalacion portuaria y carga general (acopio descubierto). También hubo mayores ingresos por
pasajeros de Cisnes y Melinka, producto del Convenio Emporcha — DOP para la administracidon de
muelles. Este convenio empezd a regir a partir de diciembre de 2016.

Las tarifas de Empresa Portuaria Chacabuco, mayoritariamente estan fijadas en pesos chilenos y se
indexan semestralmente, en los meses de enero y julio de cada afio, en funcién de la variacién que
experimenta el Indice de Precios al Consumidor, medido por el Instituto Nacional de Estadisticas
de Chile, en el semestre inmediatamente anterior, con un desfase de un mes.

COSTOS Y GASTOS OPERACIONALES

Al 31 de diciembre de 2016 los costos y gastos operacionales se distribuyen de la siguiente
manera: insumos y materias primas (1.8%), de personal (30.7%), depreciaciones y amortizaciones
(22.2%) y otros gastos por naturaleza (45.3%).

Aumentaron, respecto del afio 2015, los otros gastos por naturaleza en MMS$ 75.5 (12.0%)
originados fundamentalmente por los gastos del proyecto PAEI “Desarrollando capacidades para
innovar y emprender con empresarios y emprendedores de la Regidon de Aysén para mejorar y
sofisticar la oferta de valor en el ambito del turismo”, por dada de baja los costos acumulados del
proceso de concesidn que estaban activados, dado que no existe conveniencia para la empresa
para realizar el proyecto en un corto plazo, por otros servicios de terceros y dietas de directorio
(en el primer trimestre de 2015 el directorio contaba con un integrante menos). Los gastos por
beneficios a los empleados aumentaron en MMS 8.4 respecto del afio anterior por la contratacién
de dos trabajadores a partir de abril de 2015, cuatro trabajadores en diciembre relacionados con
la administracién de los muelles DOP de Cisnes y Melinka, reajuste de remuneraciones segun IPC
del segundo semestre de 2015, el incremento real de remuneraciones de 2.1% al personal
beneficiado con negociacion colectiva. Los Gastos por depreciacidon y amortizacion mantuvieron el
nivel del afio 2015.



2.- ANALISIS COMPARATIVO Y EXPLICACION DE VARIACIONES
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

La composicién de los activos y pasivos es la siguiente:

Estado de Situacion Diciembre Diciembre Variacion
Financiera 2016 (MS)  2015(MS) Dic. 2016 - Dic. 2015
Activos Corrientes 600.742 612.883 -12.141 -2,0%
Activos No Corrientes 8.004.836 8.136.517 -131.681 -1,6%
Total Activos 8.605.578 8.749.400 -143.822 -1,6%
Pasivos Corrientes 244323 302.105 -57.782 -19,1%
Pasivos No Corrientes 536.987 653.605 -116.618 -17,8%
Total Pasivos 781.310 955.710 -174.400 -18,2%
Patrimonio Neto 7.824.268 7.793.690 30.578 0,4%
Total Patrimonio 7.824.268 7.793.690 30.578 0,4%
Total Patrimonio y pasivos 8.605.578 8.749.400 -143.822 -1,6%
ACTIVOS

El total de activos que dispone Emporcha disminuyé respecto del existente a diciembre de 2015 en
MMS 143.8 Disminuyeron los activos corrientes por MMS 12.1 y los activos no corrientes por
MMS 131.7. La disminucion de los activos corrientes se origind, principalmente, por una
disminucién del efectivo y equivalente a efectivo originado por financiamiento de activos fijos, la
disminucién de seguros anticipados, todo ello pese al aumento de los deudores comerciales por
mayores ventas. Los activos no corrientes disminuyeron producto de que las bajas de activos y las
depreciaciones fueron superiores a las incorporaciones de activo fijo.

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS

El total de pasivos de la Empresa disminuyd en diciembre de 2016 en relacidn a diciembre de 2015
en MMS 174.4 por disminucion de los pasivos corrientes y no corrientes. La disminucion de los
pasivos corrientes en MMS 57.8 (19.1%) se debe, principalmente a la disminucion cuentas
comerciales y otras cuentas por pagar, otras provisiones corrientes por disminucidon de pago de
premio de gestién de directores y de otros pasivos no financieros, corrientes por término del
proyecto PAEI. En cuanto a los pasivos no corrientes, estos disminuyeron en MMS 116.6 por
menores impuestos diferidos, Unico rubro de este pasivo.



PATRIMONIO

Al comparar los valores de diciembre de 2016 con diciembre de 2015, el patrimonio muestra un
aumento de MMS 30.6 producto de la utilidad obtenida en el periodo 01 de enero al 31 de
diciembre de 2016 por MMS 130.578 menos el aporte al Fisco de Chile por MMS$ 100.0.

ESTADO DE RESULTADOS

El cuadro siguiente muestra los itemes relevantes de los estados de resultados para los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Estado de Resultados por naturaleza Diciembre | Diciembre Variacion
2016 (M$) | 2015 (M$) | Dic. 16- Dic. 15
Ingresos ordinarios 1.565.216| 1.428.859| 136.357 9,5%
Otros ingresos, por naturaleza 49.768 27.826 21.942 78,9%
Mats. Primas y consumibles utilizados -28.289 -15.133| -13.156 86,9%
Gastos por beneficios a los empleados -476.170 -452.617| -23.553 5,2%
Gastos por Depreciacién y Amortizacion -343.625 -342.693 -932 0,3%
Otros gastos por naturaleza -702.502 -627.027| -75.475 12,0%
Otras ganancias (pérdidas) -4.047 201 -4.248 0,0%
Resultado de Explotacién 60.351 19.416 40.935| 210,8%
Ingresos Financieros 13.405 8.497 4.908 57,8%
Resultados por unidades de reajuste 2.499 -773 3.272| -423,3%
Resultado Financiero 15.904 7.724 8.180| 105,9%
Resultado antes de Impuesto 76.255 27.140 49.115( 181,0%
Impuesto a las Ganancias 54.323 227.603| -173.280 -76,1%
Resultado del Periodo 130.578 254.743( -124.165 -48,7%




INDICADORES FINANCIEROS

Indicador Diciembre | Diciembre Variacién
2016 2015 Dic. 2016-Dic. 2015
Liquidez
Liquidez corriente veces 2,5 2,0 25,0%
Razén acida veces 1,1 1,1 0,0%
Endeudamiento
Razén deuda a Patrimonio % 10,0% 12,3% -18,7%
Razén Deuda corriente a deuda total % 31,3% 31,6% -0,9%
Razoén Deuda no corriente a deuda total % 68,7% 68,4% 0,4%
Cobertura de Gastos Financieros
Diciembre | Diciembre Variacién
2016 2015 Dic. 2016-Dic. 2015
Rentabilidad
Rentabilidad del patrimonio % 1,7% 3,3% -48,5%
Rentabilidad de activos % 1,5% 2,9% -48,3%
Rendimiento activos operacionales % 0,8% 0,20% 300,0%
Resultado Operacional/Utilidad ejercicio veces 0,46 0,08 475,0%
Resultado no Operacional/Utilidad ejercicio veces 0,12 0,03 300,0%
Resultados
Utilidad después de impuestos MS 130.578 254.743 -48,7%
Ebitda MS 419.880 369.833 13,5%
R.A.LID.A.LE MS 419.880 369.833 13,5%
Resultado Operacional MS 60.351 19.416 210,8%
Resultado no Operacional MS 15.904 7.724 105,9%

LIQUIDEZ

LIQUIDEZ CORRIENTE

Este indice sefiala la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones de corto plazo. En
diciembre de 2016 este indice presenta un aumento de 21.2%. Esto es producto de que la
disminucién del activo corriente, en términos absolutos, fue menor que la disminucién del pasivo
corriente, en términos absolutos también. Las razones de ambas disminuciones fueron explicadas

anteriormente.

RAZON ACIDA

La variacion de este indice refleja una posicion menos liquida a diciembre de 2016 respecto a

diciembre de 2015. Esta razén tuvo una disminucidon de 2.04%, variacién que se explica por

6




cuanto, disminuyé el efectivo y equivalentes al efectivo respecto de diciembre de 2015 en MMS
68.2 (20.8%), disminucién relativa superior a la disminucidn relativa del pasivo corriente que fue
de 19.1% (MMS 57.8).

ENDEUDAMIENTO.
RAZON DEUDA SOBRE PATRIMONIO.

Este indice indica que en diciembre del afio 2016 el 10.0% del patrimonio de la empresa estd
comprometido con terceros, el cual resulta inferior en un 18.6% al registrado en diciembre del afio
2015 (12.3%). La mejoria en este indicador se explica porque disminuyd la deuda total, en MMS$
174.4 y aumenté el patrimonio en MMS 30.6. La disminucidn de la deuda total se produjo, por una
disminucién de las deudas de corto y largo plazo, como se explicd anteriormente; en tanto el
patrimonio aumenté por la utilidad del ejercicio menos el aporte al Fisco de Chile.

RAZON DEUDA CORRIENTE SOBRE DEUDA TOTAL.

Este indice indica que, en 31 de diciembre de 2016, el 31.3% de la deuda de la empresa se
concentra en el corto plazo. Si se compara con el registrado a diciembre de 2015, se aprecia una
disminucidén, puesto que, en esa fecha, la deuda corriente representaba el 31.6% de la deuda total.
La disminucion de este indice se relaciona con que, en términos relativos, la disminucion de la
deuda de corto plazo, fue superior a la disminuciéon de la deuda de largo plazo como se ha
explicado anteriormente.

RAZON DEUDA NO CORRIENTE SOBRE DEUDA TOTAL.

Este indice muestra que en 31 de diciembre de 2016 la deuda no corriente asciende a un 68.7% de
la deuda total, aumentando respecto a la registrada en diciembre de 2015, en donde alcanzé al
68.4%. El aumento de este indice alcanza al 0.5% y se explica por las mismas razones sefialadas en
el punto anterior.

COBERTURA DE GASTOS FINANCIEROS.

Para los periodos en analisis, Empresa Portuaria Chacabuco no mantuvo deuda que generase
gastos financieros.

RENTABILIDAD
El analisis de los indicadores de rentabilidad se hace de la comparacion de los resultados
obtenidos en diciembre de 2016 con respecto a diciembre de 2015.



RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO.
Este indice indica el rendimiento que estdn teniendo las inversiones que la empresa realiza y

posee. La rentabilidad disminuyd respecto de la lograda en el periodo anterior en 48.9%: La
disminucién de la rentabilidad sobre el patrimonio se explica de la siguiente manera:

Los ingresos ordinarios del periodo finalizado en 31 de diciembre de 2016 ascendieron a MS$
1.565.216, cifra superior en M$ 136.357 (9.5%) a la obtenida en el ejercicio anterior.

Estos mayores ingresos respecto del afio anterior, se deben, principalmente por mayores ventas
del servicio de uso de muelle a la nave, carga general (almacenamiento descubierto) carga granel
(acopio cubierto), uso de muelle a la carga y otros servicios. Disminuyd el servicio de uso de
instalacion portuaria y carga general (acopio descubierto). También hubo mayores ingresos por
pasajeros de Cisnes y Melinka, producto del Convenio Emporcha — DOP para la administracidn de
muelles. Este convenio empezd a regir a partir de diciembre de 2016.

Aumentaron los gastos, sin embargo, se produjo un beneficio neto favorable, aun cuando inferior
al obtenido en el mismo periodo del afio anterior. El detalle se explica a continuacidn.

Aumentaron, respecto del afio 2015, los otros gastos por naturaleza en MMS$ 75.5 (12.0%)
originados fundamentalmente por los gastos del proyecto PAEI “Desarrollando capacidades para
innovar y emprender con empresarios y emprendedores de la Regidon de Aysén para mejorar y
sofisticar la oferta de valor en el ambito del turismo”, por dada de baja los costos acumulados del
proceso de concesidn que estaban activados, dado que no existe conveniencia para la empresa
para realizar el proyecto en un corto plazo, por otros servicios de terceros y dietas de directorio
(en el primer trimestre de 2015 el directorio contaba con un integrante menos). Los gastos por
beneficios a los empleados aumentaron en MMS 8.4 respecto del afio anterior por la contratacién
de dos trabajadores a partir de abril de 2015, cuatro trabajadores en diciembre relacionados con
la administracién de los muelles DOP de Cisnes y Melinka, reajuste de remuneraciones segun IPC
del segundo semestre de 2015, el incremento real de remuneraciones de 2.1% al personal
beneficiado con negociacion colectiva. Los Gastos por depreciacidon y amortizacion mantuvieron el
nivel del afio 2015.

Como resultado de lo explicado anteriormente el resultado de explotacién fue superior al logrado
en igual periodo del afio anterior en MMS$ 40.9 (210.8%)

Finalmente, la menor utilidad respecto del periodo anterior de MMS 124.2 se produce por un
menor impuesto a la renta positivo de MMS 173.3 El afio anterior este impuesto a la renta positivo
alcanzé a MMS 227.6

RENTABILIDAD SOBRE LOS ACTIVOS.
La eficiencia con que la empresa estd utilizando sus Activos Totales disponibles para generar

utilidades varié negativamente en 47.9%. Bajé la utilidad respecto del afio anterior y también
bajaron los activos totales. La disminucion de la utilidad y de los activos totales se explican por las
razones dadas anteriormente.



RENDIMIENTO DE LOS ACTIVOS OPERACIONALES.
Este indice refleja la efectividad con que la empresa estd utilizando sus Activos Fijos disponibles

para generar resultados de operaciéon. Este aumentd de un 0.2% obtenido el afio 2015 a un 0.8% al
31 de diciembre del 2016. Aumentd el resultado de explotacion en 210.8% y disminuyeron los
activos fijos. La disminucién de los activos fijos se produjo, fundamentalmente porque la baja de
activos sumada a la depreciacidon del periodo supera a la incorporacidon de nuevos activos. El
aumento del resultado de explotacidon se debid principalmente, a mayores ingresos pese al
aumento de los gastos respecto del 2015, todo lo cual ya ha sido ampliamente explicado.

RESULTADO OPERACIONAL/UTILIDAD DEL EJERCICIO.

Al 31 de diciembre del afio 2016 el Resultado Operacional es 0.5 veces la utilidad del ejercicio.
Este indice es superior al registrado en el periodo anterior en donde el resultado operacional fue
0.08 veces la utilidad de ese ejercicio.

RESULTADO NO OPERACIONAL/ UTILIDAD DEL EJERCICIO.
Este indicador al 31 de diciembre de 2016 es de 0.12 veces la utilidad del ejercicio siendo superior

al obtenido a igual fecha del afio anterior en donde este indicador alcanzé a 0.03 veces. En
términos absolutos el resultado operacional resultd superior en MMS 40.9 respecto del 2015.

UTILIDAD DEL EJERCICIO

La disminucidn de la utilidad del ejercicio al 31 de diciembre de 2016, respecto de igual periodo
del afio 2015 de un 48.7%, se debe principalmente, a mayores gastos, explicados anteriormente y
principalmente, a un menor impuesto a la renta positivo de MMS$ 173.3, respecto del periodo
anterior, todo ello pese a un aumento en los ingresos por actividades ordinarias.

R.A.LLI.D.A.LLE

El resultado antes de impuestos, intereses, depreciacion, amortizacion e items extraordinarios,
presenta una variacion positiva de un 13.5% respecto de diciembre de 2015. Este aumento se
debid, a que los mayores Ingresos por actividades ordinarias fueron superiores a los mayores
gastos y a mayor depreciacion, todo lo cual fue explicado anteriormente.

EBITDA
El resultado de explotacidn antes de Intereses, impuestos, depreciacidn y amortizacién aumentd
en un 13.5% por las mismas razones sefaladas en el andlisis del R.A.l.1.D.A.I



ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO.

Los principales rubros del estado de flujos de efectivo, son los siguientes:

Estado de flujos de efectivo directo Diciembre | Diciembre Variacién
2016 (M$) | 2015 (M$) M$ %

Flujo Operacional 342.527 505.505 -162.978 -32,2%
Flujo Inversidn -310.731 -128.279 -182.452 142,2%
Flujo Financiamiento -100.000 -150.000 50.000

Flujo Neto a diciembre -68.204 227.226 -295.430 -130,0%
Saldo inicial de efectivo 328.338 101.112 227.226 224,7%
Saldo Final de Efectivo 260.134 328.338 -68.204 -20,8%

El flujo neto a diciembre del ano 2016, respecto del mismo periodo del afio 2015 disminuyé en
MMS 295.4, por las razones que se explican a continuacion:

El flujo originado por actividades de la operacion experimentd una variacidon negativa, respecto de
igual fecha del afio anterior de MMS 163.0 principalmente por mayor pago a proveedores,
mayores pagos por cuenta de los empleados, mayor pago por impuesto a las ganancias y otros
pagos por actividades de operacion todo ello, pese a una mayor recaudacidon procedente de las
ventas y servicios.

El flujo originado por actividades de inversién experimentd un aumento de MMS 182.5 respecto al
ejercicio anterior por incorporacién de mayores activos fijos asociados a mayores inversiones,
especialmente por la construccién del terminal de pasajeros para naves de turismo.

El flujo de financiamiento varié positivamente debido a que a diciembre de 2016 hubo un menor
aporte al Fisco de Chile por M$ 50.000, respecto de 2015.

El saldo final en efectivo y efectivo equivalente al 31 de diciembre de 2016 es inferior al saldo final
del periodo anterior en MMS 68.2; esto debido a que el flujo neto del afio 2016 fue inferior en
MMS 295.4 respecto al del afio anterior, pero se vio mejorado por el mayor saldo inicial de
efectivo del 2016 en MMS 227.2 respecto del saldo inicial de 2015.

3.- RIESGOS
Se detallan en la Nota N° 25 de las notas de los estados financieros.
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