ANALISIS RAZONADO

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre 2015y
Al 31 de diciembre 2014
(En miles de pesos)

1. Indices Financieros:

Portuaria

\ 770

31-12-2015 31/12/2014 31-12-2013
LIQUIDEZ
Razones de Liquidez veces 1,69 1,33 6,62
Test acido veces 0,01 0,03 1,69
ENDEUDAMIENTO
Deuda/ Patrimonio Veces 1,13 1,02 0,90
Deuda Financiera / Patrimonio Veces 0,00 0,00 0,00
Cobertura Gastos financieros veces 0,00 0,00 0,00
ACTIVIDAD
Total de Activos M$ 137.130.944 126.770.992 119.919.750
RENTABILIDAD
Rentabilidad del Patrimonio % 5,94 7,31 472
Rentabilidad del Activo total % 2,63 3,37 2,37
Rendimiento Activos operacion. % 54,02 76,35 49,15
31-12-2015 31/12/2014 31-12-2013

RESULTADOS
Ingresos Ordinarios

Ingresos Puerto Talcahuano M$ 705.093 581.949 577.128

Ingresos Puerto San Vicente M$ 5.978.252 5.017.579 5.206.996
Resultado antes de impuesto M$ 5.131.512 4.825.439 4.893.789
R.A.LILD.A.LE. M$ 4.537.615 3.403.813 3.587.559
Anticipos al Fisco M$ 2.000.000 5.000.000 -
Ganancia (Pérdida) M$ 3.610.644 4.275.489 2.843.109
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Comentarios:
Liquidez:

Al 31 de diciembre 2015 la razon de liquidez presenta un leve aumento respecto a
diciembre 2014, por el reconocimiento de la 2da. Cuota del programa de desembolsos
pactado entre la Empresa Portuaria Talcahuano San Vicente y San Vicente Terminal
Internacional, en el marco del acuerdo que regula la recuperacion de capacidad de
operacion de frente de atraque, efectuado el 12 de marzo 2015. Al 31 de diciembre se
presenta el saldo del desembolso una vez rebajadas las facturas recibidas asociadas a las
obras de reconstruccion del Puerto de San Vicente.

Respecto a diciembre 2013 se presenta una disminucion, como resultado de la
reclasificacién de los depdsitos a plazo con vencimiento superiores a los 360 dias.

La razon acida presenta una leve disminucion consecuencia de la reclasificacion de las
inversiones con vencimiento superior a 360 dias.

Endeudamiento:

La razon de endeudamiento, presenta un aumento respecto a diciembre 2014 y a diciembre
2013, por la actualizacién de los canones minimos garantizados asociados a las
concesiones de los Puertos de Talcahuano y San Vicente.

Se debe considerar ademas el efecto de los Anticipos y/o Traspaso de Utilidades al Fisco
de acuerdo al Decreto N°459 de fecha 20 de abril 2015, que fija el programa de Traspasos
y/o Anticipos Utilidades segun el Articulo N°29 del D.L. N°1.263. por M$ 2.000.000. En
el afio 2014 el Anticipo y/o Traspaso de Utilidades al Fisco fue de M$ 5.000.000.

En relacion a Cobertura Gastos financieros, al cierre de cada periodo la empresa no registra
saldos.

Actividad:

El aumento que se presenta al comparar el total de los activos obtenidos al 31 de diciembre
2015, 2014 y al 31 de diciembre 2013, es resultado, principalmente, del reconocimiento
de la 2da. Cuota del programa de desembolsos acordado entre la Empresa Portuaria
Talcahuano San Vicente y San Vicente Terminal Internacional, en el marco del acuerdo
que regula la recuperacion de capacidad de operacion de frente de atraque, efectuado el 12
de marzo 2015, compensado con la disminuciéon que se presentan en las inversiones
financieras de largo plazo.

Rentabilidad:

La rentabilidad del Patrimonio presenta una disminucion respecto a diciembre 2015, como
consecuencia de los resultados obtenidos al 31 de diciembre 2015.
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Resultados:

En general los ingresos provenientes de las actividades ordinarias, presentan un aumento de
M$ 1.083.817.- equivalente a una variacion de un 19.4% respecto del afio anterior.

Los ingresos del Puerto de Talcahuano, se componen, principalmente, por:

v El ingreso del canon 2015 de la concesion del Puerto de Talcahuano, ascendente a US$
409.- inferior en US$ 2,2 al canon correspondiente al afio 2014, producto del factor de
actualizacion aplicable cada afio. Al cierre del ejercicio al 31 de diciembre estos
ingresos presentan un incremento de M$ 32.493 producto del tipo de cambio aplicado a
la Facturacion.

v’ Los ingresos provenientes del Muelle Pesquero Maria Isabel, que presentan un aumento
de M$ 13.719.- respecto del afio 2014, producto de la variacion de la UF a la fecha de
facturacion. El canon anual es de UF 14.125

v" El ingreso por arriendo a Portuaria Molo Blanco, el cual presenta un incremento de M$
77.537.- producto del nuevo contrato de arriendo por el periodo diciembre a diciembre
2015 con un cobro mensual de UF 807,33 y a la variacion de la UF a la fecha de
facturacion. El monto del arriendo hasta agosto 2015 era de UF 630 anuales.

Los ingresos del Puerto de San Vicente, se componen, principalmente por:

v" Los Ingresos por la Concesion del Terminal San Vicente, con un canon anual para el
afio 2015 de US$ 8.825.359.- calculado con una transferencia de carga de 5.776.232
toneladas. El canon para el afio 2014 ascendi6 a US$ 8.634.912.- y considerd una
transferencia de carga de 5.614.832 toneladas. En ambos canones se considera la rebaja
por concepto de pérdida de capacidad operativa (43%). EI aumento en los ingresos se
debe principalmente al incremento en el tipo de cambio observado.

v' Los ingresos de Marco Talcahuano que presentan un aumento de M$ 55.974
consecuencia del reconocimiento de los ingresos provenientes del uso de las
instalaciones de la zona de astilleros por el periodo enero-mayo por un total de
UF 2.920.- A contar de junio del presente afio, se determind un canon mensual de UF
90. Enel afio 2014 el canon anual era de UF 1.500.-

Los costos asociados al 31 de diciembre 2015, presentan un aumento M$ 112.133
equivalente a un 4,1% respecto de los resultados obtenidos al 31 de diciembre 2014,
consecuente con:

v" el aumento de dotacion en julio 2014 y en mayo 2015;

v un aumento en contribuciones resultado de las revaluaciones efectuadas por el SIl y un
aumento en la Patente comercial por efecto de variacién del IPC;
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v" Un aumento en Estudios y Asesorias destacando la asesoria por la supervisién técnica
de la reconstruccion del Puerto de San Vicente; la asesoria técnica instrumentos de
planificacion territorial; el control de concesiones a los frentes de atraque, y la auditoria
a los valores iniciales y finales del puerto de Talcahuano, realizados por Ossandon &
Ossandon Auditores Consultores; la asesoria profesional y juridica realizada por
Allende Bascufian y Cia.; Estudio para el levantamiento de procesos operacionales y
documentales y la asesoria técnica para el puerto pesquero Maria Isabel realizada por
PMI Energy Services, entre otros.

Los Ingresos Financieros presentan una disminucién al 31 de diciembre 2015, respecto de
diciembre 2014 y 2013, resultado del menor saldo de inversiones y a la baja en la tasa de
interés.

El Resultado antes de impuesto, presenta un aumento respecto de diciembre 2014 y
diciembre 2013 consecuencia de los resultados obtenidos en los ingresos, considerando
que en el ejercicio 2014 se registraba una pérdida 145.745 producto de los forwards
tomados por la empresa en ese afio, para cubrir el riesgo por el tipo de cambio al que se
encuentra expuesto el ingreso por concepto de canon anual que se recibe del concesionario
del puerto de San Vicente.

El resultado antes de impuestos, intereses, depreciacion, amortizacion e item extraordinario
(R.A.LLLLD.A.LLE.) presenta un aumento respecto a diciembre 2014, consecuente con el
aumento en los ingresos obtenidos al 31 de diciembre 2015.

Valores Libros Principales Activos:

Los valores libros de los bienes clasificados como Propiedades, Planta y Equipo se
presentan considerando las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y aplicando
la exencion permitida por IFRS 1, parrafo 13 b) respecto al valor razonable o
revalorizacion como costo atribuido, la empresa reavalué sus bienes, para lo cual, se
sometio a tasaciones que fueron encargadas a la empresa consultora Deloitte & Touche.

Flujo Efectivo:

Al 31 de diciembre 2015 la Empresa Portuaria Talcahuano San Vicente, gener6 un flujo de
efectivo negativo procedente de actividades de operacion de M$ 2.904.174 versus el
resultado positivo obtenido a diciembre 2014 de M$ 2.846.164 siendo consecuencia del
pago de la 2da. Cuota del programa de desembolsos pactado entre la Empresa y San
Vicente Terminal Internacional, en el marco del acuerdo que regula la recuperacion de
capacidad de operacidn de frente de atraque.

Las actividades de inversion, presentan un resultado positivo producto de los recuperos que
se realizaron para el pago comentado en el parrafo anterior.

Las actividades de Financiamiento no presentan movimiento en ambos periodos.
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