SOCIEDAD CONCESIONARIA AUTOPISTA NUEVA VESPUCIO SUR S.A.

ANALISIS RAZONADO
Al 31 de marzo de 2019

VESPUCIO SUR

1.- Andlisis Condicién Financiera

Resultados

Al 31 de marzo de 2019 y 2018, las principales partidas del Estado de Resultado son las

siguientes:
Estado de Resultados 31-03-2019 31-03-2018
MS MS

Ingresos por Actividades Ordinarias 20.416.187 18.662.128
Otros Gastos por naturaleza y Gastos por Beneficio a los Empleados (2.890.135) (2.561.497)
Gasto por depreciacion y amortizacion (4.262.539) (3.930.936)
Ingresos Financieros 2.092.359 1.553.934
Costos Financieros (1.926.800) (2.053.172)
Diferencias de cambio y Reajuste UF 101 (694.364)
Ganancia, antes de impuesto 13.429.173 10.976.093
Impuesto a las Ganancias (3.681.679) (2.656.114)
Ganancia (pérdida) 9.747.494 8.319.979
EBITDA 17.526.052 16.100.631
EBITDA / Ingresos Explotacion 85,84% 86,27%

Los Ingresos de Actividades Ordinarias alcanzaron la suma de M$ 20.416.187, un 9,4% mayor
para el mismo periodo del 2018. Esto se debe principalmente al incremento de trafico y en el
reajuste de valor y tipo de tarifa respecto al afio anterior (ver Nota 19 de los Estados Financieros

Intermedios).

Kilometros recorridos facturables en Concesion Sistema Américo Vespucio Sur Ruta 78/

Avenida Grecia.

En la siguiente tabla se muestran los kildmetros facturables por categoria y su comparacion con el

afio 2018:
Categorias marzo 2019 marzo 2018 % Variacion
Auto - Moto 208.390.244 206.218.542 1,05%
Bus - Camidn 13.872.238 14.262.132 -2,73%
Bus - Camion con Acoplado 3.754.099 3.816.748 -1,64%
Total general 226.016.581 224.297.422 0,77%

Durante el 2019 los kildmetros facturables registraron

anterior.

un crecimiento de 0,77% en relacion al afo
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Al 31 de marzo de 2019 y 2018, las principales partidas del Flujo de Efectivo son las siguientes:

Estado de Flujo de Efectivo Directo 31-03-2019 31-03-2018
M$ M$

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacién 18.131.193 15.858.570
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (16.251.163) | (16.240.960)
efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio 1.880.030 (382.390)
Efectos de la variacidn en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (1.410) 33.191
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 1.878.620 (349.199)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 33.709.505 51.373.368
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 35.588.125 51.024.169

El Flujo por Actividades de la Operacién presenta un saldo positivo de M$ 18.131.193,
generandose un aumento de M$ 2.272.623, respecto al periodo anterior, producto mayormente de
la recaudacion de peajes y cobros al MOP por el IVA de explotacion (Ver Nota 9 de los Estados
Financieros Intermedios).

El flujo de Inversién en el afio presenta un saldo negativo de M$ 16.251.163, este rubro incorpora
el movimiento de fondeo en Cuentas de Reservas.

Endeudamiento

Al 31 de marzo de 2019, los indices de endeudamiento se presentan comparados con los
registrados por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018:

Indicadores Financieros 31-03-2019 31-12-2018
Razén de Endeudamiento 0,7 0,7
Capital de Trabajo MS 150.073.835 133.978.867
Proporcion Deuda Corto Plazo / Deuda Total 8,7% 7,6%
Proporcion Deuda Largo Plazo / Deuda Total 91,3% 92,4%
Proporcion Patrimonio / Deuda Total 59,6% 59,6%
Cobertura Gasto Financiero 7,0 5,9

La razon de endeudamiento se presenta como una relacién respecto al patrimonio de la Sociedad
que a marzo 2019 y diciembre 2018 se mantiene en 0,7 puntos.

El Capital de trabajo se sitia en M$ 150.073.835 en marzo de 2019 contra M$ 133.978.867 para
diciembre 2018.

El indicador de endeudamiento total a corto plazo se sitlla en 8,7% para a marzo 2019 contra un
7,6% para diciembre 2018.

El indicador de endeudamiento total de largo plazo se situé en 91,3% a marzo 2019 contra un
92,4% a diciembre 2018.

En términos generales el patrimonio de la sociedad respecto a la deuda con terceros representa un
59,6% a marzo 2019 y diciembre 2018.
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El indice de cobertura de gastos financieros es de 7,0 a marzo 2019 versus 5,9 a diciembre 2018.

Liguidez

Al 31 de marzo 2019, los indices de liquidez se presentan comparados con los registrados por la
Sociedad al 31 de diciembre de 2018:

Indicadores Financieros 31-03-2019 31-12-2018
Liquidez Corriente 7,7 8,1
Razon Acida 7,7 8,0
Prueba Defensiva 1,6 1,8

Los indices de liquidez corriente y razon acida se sitian en 7,7 puntos respectivamente al 31 de
marzo de 2019, versus un 8,1 y 8,0 para diciembre 2018.

La prueba defensiva, que considera el total de los pasivos corrientes, se sitia en 1,6 puntos en
marzo 2019 y 1,8 puntos en diciembre 2018, el decremento se debe mayormente al aumento de
los pasivos financieros corrientes (ver Nota 14 de los Estados Financieros Intermedios).

Activos 31-03-2019 31-12-2018
M$S % MS %
Activos corrientes 172.382.744 | 27,2% | 152.985.760 | 24,8%
Activos no corrientes 460.599.937 | 72,8% | 463.791.085 | 75,2%
Total Activos 632.982.681 616.776.845
Pasivos 31-03-2019 31-12-2018
S % S %
Pasivos corrientes 22.308.909 3,5% 19.006.893 3,1%
Pasivos no corrientes 233.556.084 | 36,9% | 230.399.758 | 37,4%
Patrimonio 377.117.688 | 59,6% | 367.370.194 | 59,6%
Total Pasivos 632.982.681 616.776.845

Los Activos Corrientes se sitian en M$ 172.382.744 para marzo 2019, comparado con M$
152.985.760 para diciembre 2018, el incremento se debe mayormente al aumento del rubro de
Activos Financieros Corrientes (Ver Nota 8 de los Estados Financieros Intermedios).

Los Activos No Corrientes se sitian en M$ 460.599.937 en marzo 2018, comparados con M$
463.791.085 en diciembre 2018, La disminucion se debe principalmente el decremento del rubro de
Activos Intangibles (ver Nota 12 de los Estados Financieros Intermedios).

Los Pasivos Corrientes se sitian en M$ 22.308.909, para marzo 2019, comparado con M$
19.006.893, en diciembre 2018. El aumento se debe principalmente por el incremento del rubro de:
Pasivos Financieros Corrientes (ver Nota 14 de los Estados Financieros Intermedios).

Los Pasivos No Corrientes se sitian en M$ 233.556.084 para marzo 2019, comparado con M$

230.399.758 en diciembre 2018. El aumento se debe principalmente por el incremento del rubro de:
Pasivos por Impuestos Diferidos (ver Nota 11 de los Estados Financieros Intermedios).
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Actividad

Al 31 de marzo de 2019, los indices de actividad se presentan comparados con los registrados por
la Sociedad al 31 de diciembre de 2018:

Indicadores Financieros 31-03-2019 | 31-12-2018
Rotacion Cuentas x Cobrar 1,31 1,28
Rotacién Cuentas x Cobrar Dias 275 281
Rotacion Cuentas x Pagar 7,4 7,9
Rotacion Cuentas x Pagar Dias 49 45

El indice de la rotacién de las cuentas por cobrar es de un 1,31 en marzo 2019, comparado con un
1,28 en diciembre 2018. Respecto al total de deudores comerciales por concepto de peaje y los
ingresos por peajes, se registra un promedio de 275 dias para la recuperaciéon de las cuentas por
cobrar a marzo 2019, comparado con un promedio de 281 dias en diciembre 2018 (ver Notas 9 y
19, de los Estados Financieros Intermedios).

El indice de la rotacion de las cuentas por pagar en marzo 2019 es de un 7,4 comparado con un
7,9 en diciembre 2018, presentando un promedio de 49 dias de cancelacién contra 45 dias en

diciembre 2018 (ver Notas 15 y 20, de los Estados Financieros Intermedios).

Rentabilidad

Al 31 de marzo de 2019 y 2018, los indices de rentabilidad son los siguientes:

Indicadores Financieros 31-03-2019 | 31-03-2018
Rentabilidad del Patrimonio Result Ejerc./Patrimonio Promedio 2,6% 2,5%
Rentabilidad del Activo Result Ejerc./Activos Promedio 1,6% 1,4%
Rentabilidad sobre Ventas Result Ejerc./ Ingresos ordinarios 47,7% 44,6%
Razoén de Resultado ordinarios Ingresos / Costos 2,9 2,9

La rentabilidad sobre el patrimonio a marzo 2019 es de un 2,6% por cada peso que los accionistas
han invertido en la Sociedad.

La rentabilidad del activo es de 1,6% por cada peso del activo invertido.

La rentabilidad de las ventas es de 47,7% por cada peso que se vende.

La Raz6n de Resultado de Explotacion indica que por cada peso incurrido en efectuar la
explotacion retornan $ 2,9 en marzo 2019 y 2018.

2.- Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diferentes tipos de riesgos financieros,
destacando fundamentalmente los riesgos de tasa de interés, riesgo de crédito de contrapartes y

riesgo de liquidez.

Riesgo de la tasa de interés. La Sociedad cuenta con una baja exposicion a los impactos negativos
que pudieran generar variaciones en la tasa de interés en los instrumentos que mantiene. Asi, el
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100% de las obligaciones financieras derivadas del financiamiento del proyecto estad denominado
en tasa fija, y las inversiones que se contratan con la caja disponible tanto en cuentas de reserva
como de libre disponibilidad, se efectlian en instrumentos de renta fija.

3.- Andlisis de Riesgo de Mercado

La principal fuente de ingresos de Nueva Vespucio Sur es el cobro de peaje a los usuarios de la
autopista. Por lo tanto, el riesgo del negocio esta asociado fundamentalmente a la evolucion del
flujo de trafico y a la situacién econémica general del pais.

La gestion del riesgo esta administrada por la Gerencia de Administraciéon y Finanzas de la

compafiia, la que a través del Departamento de Tesoreria dando cumplimiento a politicas
aprobadas por el Directorio.
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