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1.- Análisis Condición Financiera 
 
Resultados 
 
Al 30 de junio de 2018 y 2017, las principales partidas del Estado de Resultado son las siguientes: 
 
Estado de Resultados     30-06-2018 30-06-2017 
        M$ M$ 
Ingresos por Actividades Ordinarias       37.978.958 35.583.757 
Otros Gastos por naturaleza y Gastos por Beneficio a los Empleados   (4.271.430) (4.493.931) 
Gasto por depreciación y amortización       (7.861.902) (7.138.195) 
Ingresos Financieros       3.251.103 4.632.858 
Costos Financieros       (4.139.539) (4.135.940) 
Diferencias de cambio y Reajuste UF       (1.572.735) (2.236.803) 
Ganancia, antes de impuesto       23.384.455 22.211.746 
Impuesto a las Ganancias       (5.855.944) (4.940.342) 
Ganancia (pérdida)       17.528.511 17.271.404 
EBITDA       33.707.528 31.089.826 
EBITDA / Ingresos Explotación       88,75% 87,37% 

 
 
Los Ingresos de Actividades Ordinarias alcanzaron la suma de M$ 37.978.958, un 6,7% mayor 
para el mismo periodo del 2017. Esto se debe principalmente al incremento en el tráfico y el 
reajuste de las tarifas para el año en curso (ver Nota 19 de los Estados Financieros Intermedios). 
 
 
Kilómetros recorridos facturables en Concesión Sistema Américo Vespucio Sur Ruta 78/ 
Avenida Grecia. 

 
En la siguiente tabla se muestran los kilómetros facturables por categoría y su comparación con el 
año 2017: 

 
Categorías Junio 2018 Junio 2017 % Variación  

Auto - Moto 214.194.432  211.803.003  1,13% 
Bus - Camión 14.816.578  14.231.179  4,11% 
Bus - Camión con Acoplado 3.912.838  3.695.470  5,88% 
Total general 232.923.848  229.729.652  1,39% 

 
 

Durante el 2018 los kilómetros facturables registraron un crecimiento de 1,39% en relación al año 
anterior. 
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Flujo de Efectivo 
 
Al 30 de junio de 2018 y 2017, las principales partidas del Flujo de Efectivo son las siguientes:  
 

Estado de Flujo de Efectivo Directo     30-06-2018 30-06-2017 
        M$ M$ 
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operación 31.158.830 22.043.321 
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversión (11.495.606) (1.332.017) 
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiación (11.563.517) (29.589.536) 
efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio 8.099.707 (8.878.232) 
Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo 266.013 33.191 
Incremento (disminución) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 8.365.720 (8.845.041) 
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 

 
51.373.368 45.370.085 

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 
 

59.739.088 36.525.044 
 
El Flujo por Actividades de la Operación presenta un saldo positivo de M$ 31.158.830, 
generándose un aumento de M$ 9.115.509 respecto al período anterior, producto principalmente 
por pago realizado por la liquidación de impuestos a la renta de la sociedad absorbida Vespucio 
Sur por M$ 6.417.204 en enero 2017 (Ver Nota 10 de los Estados Financieros). 
 
El flujo de Inversión en el año presenta un saldo negativo de M$ 11.495.606, monto que incorpora 
principalmente mutuo otorgado a la matriz por UF 670.000 y la liberación de recursos propios de 
las cuentas de reserva. 
 
El Flujo por Actividades de Financiación presenta una posición negativa de M$ 11.563.517, 
producto del pago Obligaciones Financieras con el público e ICO. La variación respecto al periodo 
anterior radica en la distribución de dividendos durante el primer semestre del 2017 (Ver Nota 14 
de los Estados Financieros Intermedios).  
 
 
Endeudamiento 
 
Al 30 de junio de 2018, los índices de endeudamiento se presentan comparados con los 
registrados por la Sociedad al 31 de diciembre de 2017: 
 

Indicadores Financieros 30-06-2018 31-12-2017 
Razón de Endeudamiento     0,7 0,8 
Capital de Trabajo   M$ 149.098.516 141.691.495 
        

  Proporción Deuda Corto Plazo / Deuda Total   7,9% 6,5% 
Proporción Deuda Largo Plazo / Deuda Total   92,1% 93,5% 
        

  Proporción Patrimonio / Deuda Total   58,2% 57,3% 
Cobertura Gasto Financiero   5,6 5,8 

 
La razón de endeudamiento se presenta como una relación respecto al patrimonio de la Sociedad 
que a junio 2018 en 0,7 y diciembre 2017  en 0,8 puntos. 
 
El Capital de trabajo se sitúa en M$ 149.098.516 en junio 2018 contra M$ 141.691.495 para 
diciembre 2017. 
 
El indicador de endeudamiento total a corto plazo se sitúa en 7,9% para a junio 2018 contra un 
6,5% para diciembre 2017. 
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El indicador de endeudamiento total de largo plazo se situó en 92,1% a junio 2018 contra un 93,5% 
a diciembre 2017. 
 
En términos generales el patrimonio versus la deuda con terceros representa el 58,2% a junio 2018  
respecto al total de pasivos, contra un 57,3% a diciembre 2017.  
 
El índice de cobertura de gastos financieros es de 5,6 a junio 2018 versus 5,8 a diciembre 2017. 
 
Liquidez 
 
Al 30 de junio 2018, los índices de liquidez se presentan comparados con los registrados por la 
Sociedad al 31 de diciembre de 2017: 
 

Indicadores Financieros 30-06-2018 31-12-2017 
Liquidez Corriente                       8,5                   9,8  
Razon Acida   8,6 9,8 
Prueba Defensiva                      3,0                   3,2  

 
Los índices de liquidez corriente y razón ácida se sitúan en 8,5 puntos respectivamente al 30 de 
junio de 2018, versus un 9,8 para diciembre 2017.  
 
La prueba defensiva, que considera el total de los pasivos corrientes, se sitúa en 3,0 puntos en 
junio 2018 y 3,2 puntos en diciembre 2017. 
 
Ambos índices se ven afectados por el otorgamiento de mutuo a Grupo Costanera. 
 
 

Activos 30-06-2018   31-12-2017   
        M$ % M$ % 

Activos corrientes     168.872.082 28,2% 157.786.658 27,3% 
Activos no corrientes     429.720.574 71,8% 419.916.672 72,7% 
Total Activos    

 
598.592.656   577.703.330   

                
Pasivos 30-06-2018   31-12-2017   

        M$ % M$ % 
Pasivos corrientes     19.773.566 3,3% 16.095.163 2,8% 
Pasivos no corrientes     230.392.311 38,5% 230.709.899 39,9% 
Patrimonio     348.426.779 58,2% 330.898.268 57,3% 
Total Pasivos     598.592.656 

 
577.703.330   

 
 
Los Activos Corrientes se sitúan en M$ 168.872.082 para junio 2018, comparado con M$ 
157.786.658 para diciembre 2017, el aumento se debe mayormente al incremento de los rubros de 
Efectivo y Equivales al Efectivo y Deudores Comerciales (Ver Notas 6 y 9 de los Estados 
Financieros Intermedios). 
 
Los Activos No Corrientes se sitúan en M$ 429.720.574 en junio 2018, comparados con M$ 
419.916.67 en diciembre 2017, el aumento se debe principalmente a reconocimiento de Mutuo por 
cobrar con su accionista mayoritario Grupo Costanera S.p.A. (ver Nota 7 de los Estados 
Financieros Intermedios). 
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Los Pasivos Corrientes se sitúan en M$ 19.773.566, para junio 2018, comparado con M$ 
16.095.163, en diciembre 2017. El aumento se debe principalmente por el incremento de Cuentas 
por pagas con Entidades Relacionadas, IVA debito por pagar y las Obligaciones Financieras (ver 
Notas 7, 10 y 14 de los Estados Financieros Intermedios). 
Los Pasivos No Corrientes se sitúan en M$ 230.392.311 para junio 2018, comparado con M$ 
230.709.899 en diciembre 2017. 
 
Actividad 
 
Al 30 de junio de 2018, los índices de actividad se presentan comparados con los registrados por la 
Sociedad al 31 de diciembre de 2017: 
 

Indicadores Financieros 30-06-2018 31-12-2017 
Rotación Cuentas x Cobrar     1,38 1,43 
Rotación Cuentas x Cobrar Días     261 252 
     
Rotación Cuentas x Pagar      3,5 8,9 
Rotación Cuentas x Pagar Días     104 40 

 
El índice de la rotación de las cuentas por cobrar es de un 1,38 en junio 2018, comparado con un 
1,43 en diciembre 2017. Respecto al total de deudores comerciales por concepto de peaje y los 
ingresos por peajes, se registra un promedio de 261 días para la recuperación de las cuentas por 
cobrar a junio 2018, comparado con un promedio de 252 días en diciembre 2017 (ver Notas 9 y 19, 
de los Estados Financieros Intermedios). 
 
El índice de la rotación de las cuentas por pagar en junio 2018 es de un 3,5 comparado con un 8,9 
en diciembre 2017, presentando un promedio de 104 días de cancelación de las deudas contraídas 
principalmente con empresas relacionadas para junio 2018 contra 40 días en diciembre 2017 (ver 
Notas 7, 15 y 20, de los Estados Financieros Intermedios). 
 
Rentabilidad  
 
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los índices de rentabilidad son los siguientes: 
 
 

Indicadores Financieros 30-06-2018 30-06-2017 
Rentabilidad del Patrimonio   Result Ejerc./Patrimonio  Promedio 5,2% 5,5% 
Rentabilidad del Activo   Result Ejerc./Activos  Promedio 3,0% 3,1% 
Rentabilidad sobre Ventas  Result Ejerc./ Ingresos ordinarios 46,2% 48,5% 
Razón de Resultado ordinarios   Ingresos / Costos 3,1 3,2 

 
 
La rentabilidad sobre el patrimonio a junio 2018 es de un 5,2% por cada peso que los accionistas 
han invertido en la Sociedad. 
 
La rentabilidad del activo es de 3,0% por cada peso del activo invertido. 
 
La rentabilidad de las ventas es de 46,2% por cada peso que se vende. 
 
La Razón de Resultado de Explotación indica que por cada peso incurrido en efectuar la 
explotación retornan $ 3,1 en junio 2018 y $ 3,2 para 2017. 
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2.- Factores de riesgo financiero 
 
Las actividades de la Sociedad están 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 exposición a los impactos negativos 
que pudieran generar variaciones en la tasa de interés en los instrumentos que mantiene. Así, el 
100% de las obligaciones financieras derivadas del financiamiento del proyecto está denominado 
en tasa fija, y las inversiones que se contratan con la caja disponible tanto en cuentas de reserva 
como de libre disponibilidad, se efectúan en instrumentos de renta fija. 
  
 
 
 
3.- Análisis 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 está asociado fundamentalmente a la evolución del 
flujo de tráfico y a la situación económica general del país. 
 
La gestión del riesgo está administrada por la Gerencia de Administración y Finanzas de la 
compañía, la que a través del Departamento de Tesorería dando cumplimiento a políticas 
aprobadas por el Directorio. 


