ANALISIS RAZONADO

01-ene-2018 01-ene-2017

ESTADOS DE RESULTADOS POR FUNCION 31-dic-2018 31-dic-2017
M$ M$

Ingresos de actividades ordinarias 3.199.361 3.700.825
Costos de ventas (1.472.560) (1.340.785)
Ganancia Bruta 1.726.801 2.360.040
Gastos de administracion y ventas (1.586.142) (2.425.572)
Ingresos financieros 12.680.628 12.427.095
Costos financieros (5.438.979) (5.607.677)
Otras ganancias 7.369.994 69.012
Otras pérdidas (6.845.825) -
Resultado por unidad de reajuste (2.593.659) (1.516.200)
Ganancia (Pérdida) Antes de Impuesto 5.312.818 5.306.698
Ingreso por impuesto a las ganancias (1.140.374) (1.395.509)
Ganancia (Pérdida) Neta 4.172.444 3.911.189

La sociedad al 31 de diciembre de 2018 obtuvo una utilidad de M$ 4.172.444 con un aumento de M$
261.255 respecto de la utilidad del ejercicio 2017. Esta variacidn en la ganancia se debe a una combinacion
de aumentos y disminuciones experimentados en las distintas cuentas de gastos y beneficios que se explican
a continuacion:

Existe una disminucidn en los ingresos de actividades ordinarias de operacion del ejercicio 2018 con respecto
al ejercicio 2017. Cabe sefalar que la sociedad, por haber reconocido un activo financiero segun
instrucciones contenidas en la IFRIC 12, ha incluido el margen por el servicio de operacién en la
determinacion de la tasa efectiva del activo financiero, por lo tanto, reconoce en el resultado del ejercicio un
ingreso por el cobro de peajes equivalente al costo por el servicio de operacion (costo de venta mas gastos
de administracién). Como el servicio de operacion del ejercicio del afio 2018 disminuyd respecto al servicio
de operacién del afio 2017, también disminuyé el ingreso asociado a dicho servicio que se debe reconocer.

Existe una disminucién de los gastos de administracion y ventas del ejercicio 2018 con respecto al ejercicio
2017. Esta disminucién se debe principalmente a que en el afio 2017 se pagd al Ministerio de Obras Publicas
la dltima cuota anual por la Garantia de Ingresos Minimos por la suma de M$526.960 (1.12.2.1.3 de las Bases
de Licitacion) y se pagd por concepto de Obras Artisticas la suma de M$345.099 (1.12.2.1.2 de las Bases de
Licitacién). En el afio 2018 no se realizaron pagos por los conceptos antes sefialados.

Los ingresos financieros del ejercicio 2018 aumentaron respecto al ejercicio 2017. Este aumento se debe
principalmente a que los ingresos financieros asociados al activo financiero en que se reconocié el servicio
de construccidn de la obra concesionada experimentaron un leve aumento en la tasa efectiva en el afio 2018
respecto del afno 2017. El aumento en los ingresos financieros antes sefialado se compensa con la
disminucién en el beneficio del instrumento de cobertura (SWAP) cobrado en el aifio 2018 respecto del
mismo beneficio cobrado en el afio 2017.



Existe una disminucién en los costos financieros en el ejercicio de 2018 con respecto al ejercicio 2017. Esta
disminucién se debe principalmente a la disminucion experimentada en los intereses devengados del pasivo
financiero a tasa efectiva, producto de la amortizacién de los préstamos con bancos lo que implica que el
saldo del capital de la deuda disminuya respecto del saldo del capital de la deuda del afio anterior.

Existe un aumento en las Otras ganancias del ejercicio 2018 con respecto al ejercicio 2017. Este aumento se
debe principalmente a que en el ejercicio 2018 se reconocid el ingreso del contrato de transaccidn suscrito
entre la Concesionaria y el Ministerio de Obras Publicas por la compensacién de los intereses, costos y
gastos relacionados con la obra concesionada y reclamados por la Constructora.

Existe un aumento en las Otras pérdidas del ejercicio 2018 con respecto al ejercicio 2017. Este aumento se
debe principalmente a que en el ejercicio 2018 se reconocié el costo del contrato suscrito entre la
Concesionaria y la Constructora por la compensacién de los intereses, costos y gastos relacionados con la
obra concesionada y reclamados por la Constructora por intermedio de la Concesionaria al Ministerio de
Obras Publicas.

Existe un aumento en el Resultado por unidad de reajuste producto del aumento de la pérdida por la
variacion de la UF generada por la pata pasiva del instrumento de cobertura (SWAP) en el ejercicio 2018
respecto del ejercicio 2017 y del aumento en el ejercicio 2018 de la pérdida por la variacién de la UF del
refinanciamiento suscrito con los Bancos Estado, Consorcio, BICE y SVSP respecto del ejercicio 2017.

ESTRUCTURA DE LA SITUACION FINANCIERA

Los principales rubros de Activos y Pasivos para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
son los siguientes:

31-dic-2018 31-dic-2017
M$ % M$ %

Activos

Activos corrientes 7.871.893 5,65% 7.015.108 4,81%
Activos no corrientes 131.350.356 94,35% | 138.869.103 95,19%
Total activos 139.222.249 100% | 145.884.211 100,00%
Pasivos

Pasivos corrientes 3.801.251 2,73% 3.757.656 2,57%
Pasivos no corrientes 117.435.885 84,35% 114.119.358 78,23%
Patrimonio 17.985.113 12,92% 28.007.197 19.20%
Total pasivos 139.222.249 100% | 145.884.211 100,00%




INDICADORES FINANCIEROS

Los principales Indicadores Financieros para los ejercicios analizados son los siguientes:

31-dic-2018 31-dic-2017
Liquidez corriente (veces) a) 2,07 1,87
Razon acida (veces) b) 2,07 1,87
Razén de endeudamiento (%) c) 0,21 0,13
Rentabilidad del patrimonio (%) d) 0,232 0,140
Rentabilidad de activos (%) e) 0,030 0,027
Utilidad (Pérdida) por accién ($) f) 198.687,81 186.247,10
Valor libro de la accién ($) g) 856.433,95 | 1.333.676,04

El indice de liquidez corriente y la razén acida han experimentado un aumento en el ejercicio 2018 con
respecto al ejercicio 2017, este incremento se debe principalmente al aumento de los activos corrientes del
afio 2018 con respecto al afio 2017, especificamente a los saldos en banco y a las inversiones en fondos
mutuos y depdsitos a plazo, en donde se han invertido los excedentes de caja que se han generado producto
de las recaudaciones de peaje y al aumento de los deudores comerciales por las facturas pendientes de
cobro que la Sociedad Concesionaria emite al Ministerio de Obras Publicas por el servicio de operacion.

(a) Activos corrientes/Pasivos corrientes

(b) Activos corrientes-Existencias/Pasivos corrientes

(c) Pasivos corrientes/Patrimonio

(d)Resultado del ejercicio/Patrimonio

(e) Resultado del ejercicio/Total activos

(f) Resultado del ejercicio/N° de acciones suscritas y pagadas

(g) Patrimonio/ N° de acciones suscritas y pagadas



ANALISIS DE RIESGO
Riesgo de Mercado

Se refiere a la posibilidad de que la fluctuacion de variables de mercado, principalmente macroecondmicas
tales como tasa de interés, tipo de cambio y otros riesgos de precios, produzcan pérdidas econdmicas,
debido a la desvalorizacidn de los flujos o activos o a la valorizaciéon de pasivos, que puedan indexarse a
dichas variables.

a) Riesgo de tasa de interés

Las variaciones de las tasas de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que
devengan una tasa de interés. La Sociedad definié que su financiamiento seria de largo plazo a través
de la suscripcidon de un contrato de financiamiento con los acreedores financieros Corpbanca, Banco
Estado y Banco Consorcio. El importe de financiamiento se divide en cuatro tramos cuyo importe
maximo asciende a UF3.760.000 y que sera dispuesto en pesos chilenos (nominalizado en pesos). El
plazo de vencimiento del Tramo Uno (UF2.490.000) serd el 15 de junio de 2016, a partir de esa fecha
el Tramo Uno es reprogramado segun lo indicado en la Nota 14. El plazo de vencimiento del Tramo
Dos (UF250.000) serda de seis meses posteriores a la puesta en servicio definitiva. El plazo de
vencimiento del Tramo Tres (UF620.000) sera el 15 de junio de 2016. El plazo de vencimiento del
Tramo Cuatro (UF400.000) sera el 15 de junio de 2016.

Con fecha 15 de junio de 2016 la Sociedad Concesionaria suscribié con los bancos antes mencionados
un contrato de refinanciamiento por la cantidad de UF4.075.000, cuyo principal objeto consistio en
amortizar la deuda original (los desembolsos de los préstamos de Banco Estado, Corpbanca y
Consorcio mas sus respectivos intereses devengados), cuyo valor ascendia a UF3.128.477; pagar un
dividendo a sus accionistas por la suma de UF134.481 y otorgar un préstamo a sus accionistas por la
suma de UF665.519. Esta nueva deuda, segun las condiciones establecidas en el contrato de
financiamiento, se ha dividido en 3 tramos, segulin consta en el siguiente detalle:

Moneda Importes Total Tasa Spread Vencimiento
UF %
Tramo A UF 3.024.310 Tasa Fija (4,50%) - Semestral desde 06/16 a 06/34
Tramo B UF 300.000 Tasa TAB UF 180 dias 1,50 Semestral desde 12/34 a 06/35
Tramo C UF 750.690 Tasa Fija (4,50%) - Semestral desde 06/16 a 06/34
Total 4.075.000

La tasa de interés es la tasa TAB a 180 dias dependiendo de las fechas establecidos en el contrato para
la amortizacién de la deuda o para el pago o la capitalizacién de los intereses, por lo tanto, se trata de
una tasa de interés variable que se encuentra expuesta a la fluctuacién de las variables del mercado.
Al respecto cabe destacar que, para mitigar los efectos futuros de la tasa de interés variable, la
Sociedad pactd un instrumento de cobertura (SWAP) con el objeto de fijar la tasa de interés durante el
periodo de amortizacidn de la deuda. En el contrato de financiamiento el Tramo A de la deuda se
encuentra pactada en pesos chilenos con una tasa de interés ICP (indice Cdmara Promedio) $ + 2,60%
de margen y se ha pactado en el SWAP una tasa de interés fija del 4,50% sobre ese mismo Tramo A de
la deuda expresada en UF.

b) Riesgo de tipo de cambio

No existen operaciones significativas que pudieran verse afectadas por fluctuaciones cambiarias.



d)

e)

Riesgo de trafico vehicular

El trafico esta principalmente vinculado al crecimiento de la economia y al precio del peaje en relacién
a las rutas competitivas. Las estimaciones de crecimiento utilizadas para la determinacidn del servicio
de la deuda son conservadoras. Ademds, no existe competencia relevante que pueda afectar
significativamente los flujos del tramo concesionado. También cabe destacar que, de acuerdo al
contrato de concesién, la Sociedad tiene acceso al mecanismo de garantia estatal denominado
“Ingresos Minimos Garantizados” (IMG). Estos ingresos minimos mitigan el riesgo de trafico vehicular,
es decir, en el caso que durante un afio los ingresos reales por peaje sean menores a los IMG, el
Ministerio de Obras Publicas (MOP) pagara la diferencia.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito hace referencia a la incertidumbre financiera, a distintos horizontes de tiempo,
relacionada con el cumplimiento de obligaciones suscritas por contrapartes, al momento de ejercer
derechos contractuales de cobro por parte de la Sociedad Concesionaria.

Al respecto cabe destacar que Sociedad Concesionaria Rutas del Desierto S.A. cobra sus ingresos en el
momento en que los usuarios utilizan el servicio (peaje manual), por lo tanto, consideramos que el
riesgo de incobrabilidad de la contraparte estda adecuadamente cubierto. Durante el periodo de
construccion la Sociedad concesionaria no percibe ingresos.

La principal cuenta por cobrar que la Sociedad mantiene vigentes a la fecha de cierre de los estados
financieros corresponde a las facturas por cobrar al MOP producto del IVA por el servicio de
explotacién que la Sociedad Concesionaria factura mensualmente a dicho organismo. Respecto a las
politicas de inversion, la Sociedad sélo realiza inversiones en depdsitos a plazo y fondos mutuos de
renta fija por periodos menores a 90 dias.

La maxima exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito corresponde al valor libro de los activos
financieros.

Riesgo de Liquidez

Para cumplir con los requerimientos de corto plazo, esto es el capital de trabajo necesario para su
operacion y el pago de sus compromisos financieros de corto plazo, la Sociedad mantiene
disponibilidades de recursos en instrumentos financieros de rapida liquidacidon. Ademas, la Gerencia
de Finanzas monitorea permanentemente las proyecciones de caja de la Sociedad basandose en las
proyecciones de Flujos de Caja y de su Plan Econdmico Financiero elaborado para toda la vida del
proyecto. Debido a su cardcter de giro Unico, la Sociedad no tiene estimado requerir de nuevas
fuentes de financiamiento, pues ya ha pactado el financiamiento que se requirié para la construccidn
de la obra principal.

Valor Razonable de los activos y pasivos financieros

El valor libro de los pasivos financieros y de los activos financieros se aproxima al valor razonable de
los mismos, es decir, al precio que podria ser recibido al vender un activo o el precio que podria ser
pagado al liquidar un pasivo en una transaccidn habitual entre participantes informados del mercado
en la fecha de valorizacion.



