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RESUMEN EJECUTIVO

TONS - A MAR 2019 VS. A MAR 2018

t

Al 31 de marzo de 2019, las subsidiarias de la Sociedad transfirieron en total 3.216.711 tons., cifra
gue representa un aumento de 665.133 tons. respecto a igual fecha del periodo anterior (26,1%
superior a marzo de 2018). Del total movilizado, Puerto Lirquén transfirio 1.368.390 toneladas, lo
gue significa un aumento del 2,6%, mientras que Puerto Central transfirié 1.830.321 toneladas, lo
gue representa un aumento de carga del 52,6%; ambas variaciones en relacién a marzo del afio
anterior.

EBITDA — A MAR 2019 VS. A MAR 2018

t

El EBITDA consolidado del periodo asciende a MUSS 15.358 y es superior en MUSS 6.465 al
registrado al cierre de marzo de 2018, explicado principalmente por un aumento en los ingresos por
servicios portuarios, producto de un crecimiento del tonelaje movilizado. A nivel de margen de
EBITDA, este alcanzé un 36,2% sobre los ingresos, vs un 27,4% del mismo periodo de 2018.

RESULTADO NO OPERACIONAL — A MAR 2019 VS. A MAR 2018

t

El Resultado No Operacional a marzo de 2019 registra un resultado negativo de MUSS 710, lo que
implica una mejora de MUSS 2.628 respecto al resultado a marzo de 2018. Dicho aumento se debe
principalmente al aumento de la linea Otras ganancias (pérdidas) en MUS$2.746 respecto del mismo
periodo del afo anterior, explicable por la venta de la participacién de la sociedad en Forestal y
Pesquera Callaqui S.A. y la de dos terrenos ubicados en San Antonio y Talcahuano.

GANANCIA CONSOLIDADA - A MAR 2019 VS. A MAR 2018

t

La Sociedad y sus subsidiarias, registran a marzo de 2019 una Ganancia Consolidada de MUSS 12,
superior en MUSS 1.387 respecto de la Pérdida registrada a marzo de 2018, debido principalmente
al mayor EBITDA.
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TABLA 1: RESULTADO CONSOLIDADO

(MUSS$) Acumulado
Mar 19 Mar 18 A A%

Ton (Lirquén + San Antonio) 3.216.711 2.551.578 665.133 26,1%
Ingresos Ordinarios 42.368 32.484 9.884 30,4%
Costos de Ventas * (20.530) (18.440) (2.090) 11,3%
Margen Comercial 21.838 14.044 7.794

Gastos de Administracion (6.480) (5.151) (1.329) 25,8%
EBITDA? 15.358 8.893 6.465 72,7%
Depreciacién + Amortizacion (8.180) (7.431) (749) 10,1%
Resultado Operacional 3 7.178 1.462 5.716 391,0%
Resultado No Operacional ** (710) (3.338) 2.628  (78,7%)
Resultado Antes de Impuestos 6.468 (1.876) 8.344

Impuestos (6.456) 501 (6.957) (1388,6%)

Ganancia (Pérdida)

1 No incluye Depreciacién ni Amortizacion.

12 (1.375) 1387 (100,9%)

2 EBITDA se define como: Ingresos Ordinarios — Costos de Ventas — Gastos de Administracion

3 Resultado Operacional se define como: Ingresos Ordinarios - Costos de Ventas - Gastos de
Administracion — Depreciaciéon — Amortizacion.

4 Resultado No Operacional se define como: Ingresos Financieros + Costos Financieros + Participacion en
las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que se contabilicen utilizando el método de la
participacion + Diferencias de Cambio + Resultados por Unidades de Reajuste + Otras Ganancias
(Pérdidas).

5 El subtotal de “Resultado No Operacional” aqui presentado incluye la linea “Otras Ganancias (Pérdidas)”,
presentada en los Estados Financieros bajo el subtotal “Ganancias (Pérdidas) de Actividades
Operacionales”, ya que corresponden a partidas no operacionales.
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2. ANALISIS DE NEGOCIOS POR SEGMENTOS

Resumen de la Ganancia (Pérdida) del Periodo para la Operacidén de Lirquén y de San Antonio para los
periodos comprendidos entre el 1 de eneroy el 31 de marzo de 2019 y 2018, respectivamente:

TABLA 2: OPERACION LIRQUEN

Puerto Lirquén

g Respecto a marzo de 2018, el Margen
Acumulado .

Comercial EBITDA aumentaron
MUs$ Mar 19 Mar 18 y

principalmente por un incremento en

Ton 1.386.390 1.351.786 34.604 |55 ingresos, explicado principalmente
Ingresos ordinarios 18.582 16.512 2.070 por un aumento en el tonelaje
Costo de Ventas * (12.406) (12.191) (215)  movilizado y un mayor ingreso por
Margen Comercial 6.176 4.321 1.855| ionelada.
Gastos de Administracion (2.485) (2.194) (291)
EBITDA 3.691 2.127 1.564
Depreciacién + Amortizacion (2.133) (1.797) (336)
Resultado Operacional 1.558 330 1.228
Resultado No Operacional * 42 275 (233)
Resultado Antes de Impuestos 1.600 605 995
Impuestos (638) (207) (431)
TABLA 3: OPERACION SAN ANTONIO
Puerto Central Comparado con marzo de 2018, el

Acumulado Margen Comercial y EBITDA se

Mar 19 __Mar 18 incrementaron principalmente gracias a
Ton 1.830.321 1.199.792 630.529 un aumento en los ingresos por mayor
Ingresos ordinarios 23.786 15.972 7.814 carga movilizada, explicable por Ila
Costo de Ventas * (8.159)  (6.257) (1.902) llegada de nuevos servicios de
Margen Comercial 15.627 9.715 5.912 contenedores en mayo de 2018.
Gastos de Administracion (3.106) (2.684) (422) La Ganancia (Pérdida) del ejercicio
EBITDA 12.521 7.031 5.490 aumentd en MUSS 2.876 con respecto a
Depreciacién + Amortizacion (6.046) (5.636) (410) marzo de 2018, principalmente por el
Resultado Operacional 6.475 1.395 5.080 aumento del Resultado Operacional.
Resultado No Operacional ? (3.619) (3.823) 204
Resultado Antes de Impuestos 2.856 (2.428) 5.284
Impuestos (1.693) 715 (2.408)

Ganancia (Pérdida) 1163  (1.713) 2.876

1 No incluye Depreciacidén ni Amortizacion.

2Incluye “Otras Ganancias (Pérdidas)”, presentada en los Estados Financieros bajo “Ganancias (Pérdidas) de Actividades
Operacionales”, ya que corresponden a partidas no operacionales.
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3. RESULTADO NO OPERACIONAL E IMPUESTOS

TABLA 4: RESULTADO NO OPERACIONAL CONSOLIDADO

MUS$ Acumulado
Mar 19 Mar 18

Ingresos Financieros 1.125

Costos Financieros (5.105) (4.856) (249)
Participacidon en asociada y negocios conjuntos al VPP 0 0 0
Diferencias de Cambio 465 514 (49)
Resultados por Unidades de Reajuste 4 123 (119)
Otras Ganancias (Pérdidas)* 2.801 55 2.746

Resultado No Operacional (710) (3.338) 2.628
Resultado Antes de Impuestos 6.468 (1.876) 8.344

Impuestos a las Ganancias (6.456) 501 (6.957)
Ganancia (Pérdida) 12 (1.375) 1.387

'El subtotal de “Resultado No Operacional” aqui presentado incluye la linea “Otras Ganancias
(Pérdidas)”, presentada en los Estados Financieros bajo el subtotal “Ganancias (Pérdidas) de
Actividades Operacionales”, ya que corresponden a partidas no operacionales.

El Resultado No Operacional consolidado del periodo registra un resultado negativo de MUSS 710
gue se compara positivamente con el resultado a marzo de 2018. La variacién respecto del afio

1\ anterior se explica principalmente por la variacién de Otras Ganancias (Pérdidas) debido a la venta
en 2019 de la participacion de la Sociedad en Forestal y Pesquera Callaqui S.A y la de los terrenos de
San Antonio y Talcahuano, operaciones que generaron utilidades por MUS$1.819 y MUSS$1.026,
respectivamente.

Al cierre del periodo, se registré un Impuesto a las Ganancias de MUSS 6.456, mayor en MUSS 6.957
al del cierre de marzo de 2018, asociado a la venta de activos no operacionales.



4. ANALISIS DE ESTADO DE SITUACION CONSOLIDADO

TABLA 5: PRINCIPALES PARTIDAS DEL BALANCE CONSOLIDADO

MUSS Mar 19

Activos Corrientes 99.083
Activos No Corrientes 546.360
645.443
Pasivos Corrientes 36.294
Pasivos No Corrientes 330.546
Patrimonio Neto 278.603

Total Pasivos y Patrimonio 645.443

ACTIVOS
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Dic 18

97.866
566.484
664.350

28.938
327.124
308.288
664.350

PUERTOS &
LOGISTICA
A A%
1217 1,2%
(20.124) -3,6%
(18.907) -2,8%
7.356 25,4%
3.422 1,0%
(29.685) -9,6%
(18.907) -2,8%

Al 31 de marzo de 2019, los activos consolidados de la Sociedad y sus sociedades subsidiarias

registran un aumento del 1,1% respecto al cierre de diciembre de 2018. En los Activos Corrientes
1\ hubo un incremento de MUSS 1.217 (1,2%), debido principalmente al aumento Activos por

Impuestos Corrientes. En los Activos no Corrientes hubo una disminucién de MUSS 20.124 (-3,6%).

PASIVOS

Al 31 de marzo de 2019, los Pasivos Corrientes registran un aumento de MUSS 7.356

(25,4%)

1\ respecto al cierre de diciembre de 2018, explicado principalmente por el devengo de intereses del
crédito para financiar el Proyecto Muelle Costanera de Puerto Central. Por otro lado, los Pasivos No
Corrientes registran un aumento de MUSS 3.422 (1,0%), explicado principalmente por la

revalorizacidon del derivado de cobertura de la deuda de Puerto Central.

PATRIMONIO

Al 31 de marzo de 2019, el Patrimonio Neto asciende a MUSS 278.603, cuya variacion negativa de
MUSS$29.685 (-9,6%) respecto del cierre de diciembre de 2018 se explica principalmente por el pago

de un dividendo eventual realizado en marzo de 2019.



—
=| || |||||| PUERTOS &
— LOGISTICA
By

5. INDICADORES FINANCIEROS

A continuacidn, se presentan los principales indicadores financieros consolidados al 31 de marzo 2019 y 31
de diciembre de 2018.

TABLA 6: INDICES FINANCIEROS

Indicador Mar 19 Dic 18

Liquidez Corriente (veces)
Activos Corrientes / Pasivos Corrientes

2,7 3,4

Razén Acida (veces)
(Activos Corrientes - Existencias - Gastos Anticipados) / Pasivos Corrientes

2,6 3,3

Razon de Endeudamiento (%)
(Pasivos Corrientes + Pasivos No Corrientes) / Total Patrimonio

132,0% | 115,5%

Deuda Corto Plazo (%)

Pasivos Corrientes / Total Pasivos

9,9% 8,1%

Deuda Largo Plazo (%)

Pasivos No Corrientes / Total Pasivos

90,1% 91,9%

Rentabilidad sobre Patrimonio Promedio Anualizada o ROE (%)
Ganancia (Pérdida) después de impuesto / Patrimonio Promedio

0,0% -1,8%

Rentabilidad Operacional sobre Patrimonio Promedio Anualizada (%)
Resultado Operacional / Patrimonio Promedio

10,1% 1,9%

Rentabilidad sobre Activos Operacionales Promedio Anualizada (%)
Ganancia (Pérdida) después de impuesto / Activos Operacionales Promedio

0,0% -2,1%

Rentabilidad Operacional sobre Act. Operac. Prom. Anualizada (%)
Resultado Operacional / Activos Operacionales Promedio

11,7% 2,3%

EBITDA / Ingresos Ordinarios
36,2% 27,4%

Resultado Operacional / Ingresos Ordinarios
16,9% 4,5%
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Los indicadores de flujo utilizados corresponden a valores anualizados.

e Patrimonio Promedio: Patrimonio trimestre actual mas el Patrimonio al Gltimo cierre anual, dividido
por dos.

e Activos Operacionales Promedio: Total de Propiedades, Planta y Equipos + Activos Intangibles
Distintos de la Plusvalia trimestre actual mas el total de Propiedades, Planta y Equipos + Activos
Intangibles Distintos de la Plusvalia del ultimo cierre anual, dividido por dos.

e Resultado Operacional: Ingresos Ordinarios mas Costos de Ventas mas Depreciacion y Amortizacidon
mas Gastos de Administracion.

Con respecto a diciembre 2018, la capacidad de pago y de solvencia ha disminuido, y el nivel de
apalancamiento ha aumentado. Lo anterior, debido al aumento de la deuda financiera de corto plazo por el
aumento del margen aplicable a la tasa de interés del crédito de Puerto Central durante el periodo de
Operacidon. En cuanto al endeudamiento mantenido por la Sociedad, el 90,1% es de largo plazo,
disminuyendo levemente su proporcién en comparacién con la mantenida a diciembre 2018. Ambos efectos
se deben al devengo de intereses de la deuda que mantiene Puerto Central, el que se ha incrementado
debido al aumento en la tasa de interés debido a la entrada en operacion de la fase 1B.

La Rentabilidad sobre el Patrimonio (ROE) aumentd con respecto a diciembre 2018, explicable
principalmente por el aumento del resultado del periodo.
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6. PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

Los principales componentes del flujo neto de efectivo originado en cada periodo son los siguientes:

TABLA 7: FLUJO DE EFECTIVO RESUMIDO

MUSS Mar 19 [\YETSE:] A
Efectivo Equivalente Inicial 61.661 45.532 16.129
De la operacion 12.157 2.584 9.573
De Inversién 19.934 (13.503) 33.437
De Financiamiento (33.028) (502) (32.526)
Efectos de la variacién de la tasa de cambio 345 204 141

Efectivo Equivalente Final 61.069 34.315 26.754

EFECTIVO EQUIVALENTE FINAL

Al 31 de marzo de 2019, el saldo final de efectivo equivalente asciende a MUSS 61.069, registrando
1\ una variacién positiva de MUSS 26.754 (78,0%), con respecto al mismo periodo del afio anterior.

FLUJOS ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Las actividades de la operacién generaron flujos netos positivos de MUSS 12.157, lo que representa
1\ un aumento de MUSS 9.573 (370,5%) respecto de marzo de 2018. Esta variacion se explica
principalmente por el aumento en las ventas, en particular de la Operacién en San Antonio.

FLUJOS ACTIVIDADES DE INVERSION

Por su parte, las actividades de inversién generaron flujos por MUSS 19.934, lo que representa un

1\ aumento de MUSS 33.437 con respecto a marzo de 2018. Este aumento se debe a la venta de la
participacién de la sociedad en Forestal y Pesquera Callaqui S.A. y a la de los terrenos ubicados en
San Antonio y Talcahuano.

FLUJOS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Finalmente, las actividades de financiamiento muestran flujos netos negativos de MUSS 33.028, lo
que representa una disminucién de MUSS 35.526 con respecto a marzo de 2018. Esta disminucién se
debe principalmente al pago de un dividendo eventual realizado en marzo de 2019.
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7. RIESGOS

Puertos y Logistica y sus sociedades subsidiarias se encuentran expuestas a un conjunto de riesgos de
mercado, financieros y operacionales inherentes a sus negocios, por lo que se busca identificar y administrar
dichos riesgos de la manera mas adecuada, con el objetivo de minimizar potenciales efectos adversos.

l. RIESGO DE MERCADO

La industria de transferencia de carga portuaria tiene una alta dependencia del ciclo econémico tanto
nacional como internacional, el que tiene un efecto directo sobre las importaciones y exportaciones, y
consecuentemente sobre el volumen de carga movilizada a través de los puertos nacionales. La Sociedad no
tiene control sobre los factores que afectan el ciclo econdmico, y tienen un bajo margen para hacer ajustes
internos frente a variaciones de éste, lo que se explica tanto por la naturaleza de largo plazo de la
infraestructura portuaria como, en el caso particular de su sociedad subsidiaria Puerto Central, por las
exigencias de su contrato de concesion.

La Sociedad opera en zonas con amplia oferta portuaria y un nimero reducido de clientes. Esto implica que
en el ultimo tiempo se genere una constante presidn en las tarifas, las que se encuentran a niveles bajos en
relacidn a estandares internacionales.

Il RIESGO FINANCIERO

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros inherentes a su negocio, dentro
de los que se encuentran: Riesgo de condiciones en el mercado financiero (incluyendo riesgo de tipo de
cambio y riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

a) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad se encuentra afecta a las variaciones en el tipo de cambio desde dos perspectivas; la primera se
conoce como diferencias de cambio y se refiere al descalce contable que existe entre los activos y pasivos
del estado de situacion financiera distintos a su moneda funcional (ddlar estadounidense). La segunda
perspectiva se refiere a las variaciones del tipo de cambio que afectan a los ingresos y costos de la sociedad
y sus sociedades subsidiarias.

Por el lado de los activos y pasivos, el impacto de variaciones del tipo de cambio estd acotado
principalmente a los activos y pasivos corrientes, ya que ellos estan constituidos mayoritariamente por
valores indexados en moneda nacional. Para hacer frente a este riesgo, al 31 de marzo de 2019, la Sociedad
y sus sociedades subsidiarias mantienen inversiones en instrumentos financieros nominados en ddlares por
MUSS 49.223.

Por su parte, las ventas de la Sociedad estan indexadas aproximadamente en un 91,8% en ddlares y en un
8,2% en moneda nacional, en tanto que los costos de explotacion estan indexados aproximadamente en un
81,2% en moneda nacional y en un 18,8% en ddlares.

En el caso particular de Puerto Central S.A., tomando en consideracidén que la estructura de sus ingresos se
encuentra altamente indexada al délar, se han contraido pasivos denominados en esta moneda.

10
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Sensibilidad al tipo de cambio en Balance

Al cierre de marzo de 2019 la Sociedad tiene una exposicién a monedas distintas del délar, principalmente
por sus activos y pasivos financieros. El monto neto aproximado expuesto a variaciones en el tipo de cambio
délar es de US$11,9 millones (activo). Esto implica que, si el ddlar se aprecia o deprecia en un 10% respecto
al peso, se estima que el efecto sobre los resultados de la Sociedad y sus subsidiarias, después de impuestos,
seria una pérdida o ganancia después de impuestos de aproximadamente USS 0,9 millones,
respectivamente.

Sensibilidad al tipo de cambio en Resultado

Considerando la exposicidon de los ingresos y costos de la Sociedad a monedas distintas del ddlar (peso
chileno), una apreciacion o depreciacion del délar en un 10% tendria un impacto en resultado después de
impuestos de aproximadamente USS 521 mil.

b) Riesgo de tasa de interés

Se refiere a las variaciones de las tasas de interés que afectan el valor de los flujos futuros referenciados a
tasa de interés variable, y a las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos referenciados a tasa
de interés fija que son contabilizados a valor razonable.

Al 31 de marzo de 2019, el 100% de colocaciones financieras se encuentran invertidas en instrumentos de
renta fija de corto plazo, de las cuales un 76% corresponden a Depdsitos a Plazo con tasa de interés fija, lo
que tiene el efecto de eliminar casi por completo el riesgo de las variaciones en las tasas de interés de
mercado.

Al 31 de marzo de 2019, Puerto Central S.A. mantiene una deuda por US$273,3 millones, los que se
encuentran remunerados a tasa de interés flotante, exponiendo a Puertos y Logistica a las variaciones en la
tasa de interés de mercado. Dicha exposicion se encuentra parcialmente mitigada mediante swaps de tasa
de interés, que permiten fijar la tasa de interés de crédito y asi reducir su exposicion a dichas variaciones.

La deuda financiera de la Sociedad, incorporando el efecto de los derivados de tasa de interés contratados,
presenta el siguiente perfil:

Fija 50% 50%
Variable 50% 50%

Como consecuencia de la porcién de la deuda financiera mantenida por Puerto Central S.A., sin derivado
asociado, la Sociedad se encuentra expuesta a las variaciones de la tasa Libor. Se estima que un aumento o
disminucién de 10 puntos base en dicha tasa, significaria un mayor o menor desembolso para la Sociedad de
USS 58,8 mil cada afio de vigencia del crédito.

11
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) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes incumpla con sus obligaciones contractuales
resultando en una pérdida financiera para la sociedad. El riesgo de crédito surge en la potencial insolvencia
de algunos clientes, asi como en la ejecucion de operaciones financieras.

Dada las condiciones de venta y el mix de clientes, la exposicion de la Sociedad al riesgo de no pago es
acotada. Reflejo de ello es el bajo porcentaje de cuentas incobrables, las que representaron menos del
0,42% del total de ventas anualizadas.

Las ventas estan concentradas en grandes clientes de operacién global compuestos por compafias navieras,
exportadores forestales e importadores. Las ventas a clientes menores representan menos del 10% y se
realizan a través de agentes de aduana, los que estan domiciliados en el pais y ademas en la mayoria de las
ocasiones se exige el pago adelantado a sus representados.

En cuanto al riesgo de crédito en operaciones financieras, La Sociedad privilegia las inversiones en
instrumentos con clasificaciones de riesgos que minimicen el no pago e insolvencia. Para ello mensualmente
monitorea la cartera para asegurarse respecto a su diversificacion y calidad de los instrumentos y
contrapartes que la componen. La maxima exposicion al riesgo de los activos financieros es su valor libro.

Al 31 de marzo de 2019 y 31 de diciembre de 2018 las inversiones de acuerdo a su clasificacidn de riesgo son
las siguientes:

Al 31 de marzo 2019 - MUS$ Equivalentes al efectivo Otros activos financieros
.InverS|on sin con5|d§rar |Qver5|opes en 54.879 121
instrumentos de patrimonio (acciones)*
Clasificacion de riesgo
AAA 89% 100%
AA+ 3% 0%
AA 8% 0%

Al 31 de diciembre 2018 - MUS$ Equivalentes al efectivo Otros activos financieros

iniuménos e patimonis (accioneay 57508 18
Clasificacion de riesgo
ARA 87% 100%
AA+ 9% 0%
M 4% 0%

El equivalente al efectivo no incluye caja ni saldos en bancos, solo los depodsitos a plazo y fondos mutuos
clasificados en dicho rubro.

12
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d) Riesgo de liquidez

Este riesgo se genera en la medida que la Sociedad no tuvieran fondos suficientes para hacer frente a los
compromisos de inversiones y gastos del negocio, vencimientos de deuda, entre otros. Los fondos
necesarios para hacer frente a estas salidas de flujo de efectivo se obtienen de los propios recursos
generados por la actividad del negocio y por la contratacidon de lineas de crédito que aseguren fondos
suficientes para soportar las necesidades previstas por un periodo.

Al 31 de marzo de 2019 la Sociedad cuenta con excedentes de caja por MUSS61.069, los que se encuentran
invertidos en Depdsitos a Plazo con duracién promedio de 64 dias y en fondos mutuos de corto plazo con
duracion promedio de 32 dias.

Al comparar los periodos al 31 de marzo de 2019 y 31 de diciembre de 2018, el nivel de liquidez ha
disminuido, lo que se observa en los siguientes indicadores:

indices de liquidez 31-03-2019 31-12-2018

Liquidez corriente (veces) 2,73 3,38
Razo6n acida (veces) 2,62 3,27

. RIESGO DE GESTION DEL CAPITAL

El objetivo de la Sociedad, en relacién con la gestion del capital, es el de resguardar la capacidad del mismo
para continuar como empresa en funcionamiento, procurando el mejor rendimiento para los accionistas.
Puertos y Logistica maneja la estructura de capital de tal forma que su endeudamiento no ponga en riesgo la
capacidad de pagar sus obligaciones. La estrategia general de Puertos y Logistica no ha sido alterada en
comparacioén al afio anterior.

La estructura de capital de Puertos y Logistica consiste en la deuda (pasivos corrientes y no corrientes) y
patrimonio (compuesto por capital emitido, primas de emisidn, reservas y ganancias acumuladas).

La Administracién revisa la estructura de capital de la sociedad, donde considera el costo de capital y los
riesgos asociados con cada clase de capital.

El coeficiente de endeudamiento de los periodos que se informan son los siguientes:

indices de Liquidez y Endeudamiento

Pasivos Corrientes 36.294 28.938
Pasivos No Corrientes 330.546 327.124
Total Deuda 366.840 356.062
Patrimonio 278.603 308.288

Coeficiente de endeudamiento 1,32 1,15

13
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Iv. RIESGO OPERACIONAL

Los riesgos operacionales de la Sociedad son administrados por sus unidades de negocio en concordancia
con estandares y procedimientos definidos a nivel corporativo.

La totalidad de los activos de infraestructura de la empresa (construcciones, instalaciones, maquinarias, etc.)
se encuentran adecuadamente cubiertos de los riesgos operativos y otros de la naturaleza mediante pdlizas
de seguros con limites y deducibles estandares para la industria.

V. RIESGO DE CONSTRUCCION DE PROYECTOS

La construccion de nuevos proyectos esta expuesta a retrasos, demandas, aumento en los precios de mano
de obra y equipamiento, accidentes, entre otros imprevistos.

La exposicion a este tipo de riesgos se gestiona mediante la fijacion de montos y la incorporacién de
holguras en los plazos y costos de los contratos de construccion, la contratacién de pdlizas de Todo Riesgo
de Construccién y la incorporacidn de buenas practicas en materias de seguridad laboral.
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