
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ANÁLISIS RAZONADO DE 

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS  
 

 

 

Correspondientes al periodo terminado al 

31 de Diciembre de 2015 

 

 

 

 
 



           

                                         

                                  

 2 

 

PUERTOS Y LOGÍSTICA S.A.  Y SOCIEDADES SUBSIDIARIAS 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS   

 

Índice                         Página 

11.. RREESSUUMM EENN  EEJJEECCUUTTII VVOO .......................................................................................................................................... 3 

22.. AANNÁÁLL II SSII SS  DDEE  NNEEGGOOCCII OOSS  PPOORR  SSEEGGMM EENNTTOOSS ................................................................................................... 5 

33.. OOTTRROOSS  RREESSUULLTTAADDOOSS ............................................................................................................................................. 6 

44.. II MM PPUUEESSTTOOSS  AA  LL AASS  GGAANNAANNCCII AASS ......................................................................................................................... 6 

55.. MM EERRCCAADDOO ................................................................................................................................................................. 7 

5.1 REGIÓN DEL BÍO BÍO ............................................................................................................................................. 7 

5.1.1  Perspectiva del mercado ............................................................................................................................... 7 

5.2. REGIÓN DE VALPARAÍSO ....................................................................................................................................... 7 

5.2.1 Perspectiva Del Mercado .............................................................................................................................. 7 

66.. AANNÁÁLL II SSII SS  DDEE  EESSTTAADDOO  DDEE  SSII TTUUAACCII ÓÓNN  CCOONNSSOOLL II DDAADDOO ............................................................................... 8 

6.1 LIQUIDEZ Y ENDEUDAMIENTO ................................................................................................................................ 9 

77.. PPRRII NNCCII PPAALL EESS  FFLLUUJJOOSS  DDEE  EEFFEECCTTII VVOO  CCOONNSSOOLL II DDAADDOO ................................................................................ 9 

88.. RRII EESSGGOOSS ................................................................................................................................................................... 10 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 



           

                                         

                                  

 3 

11..  RREESSUUMMEENN  EEJJEECCUUTTII VVOO  

 
A contar de Octubre de 2011, Puertos y Logística S.A., (antes Puerto de Lirquén S.A.) se constituyó en una empresa 
holding con la misión de apoyar a sus subsidiarias portuarias de Lirquén y San Antonio y desarrollar nuevos negocios en 
el ámbito portuario-logístico. 
 
Al 31 de diciembre de 2015, las subsidiarias de la Sociedad transfirieron en total 6.733.884 ton-m3, cifra que representa 
un aumento de 481.477 ton-m3 a igual fecha del ejercicio anterior (7,7% superior a diciembre de 2014). De esta 
movilización, 4.964.660 ton-m3 corresponden a la operación en el puerto de Lirquén, la que experimentó un aumento del 
7,2% y por su parte, Puerto Central transfirió 1.769.224 toneladas, lo que representa un aumento  de carga del 9,2%; 
ambas variaciones en relación a diciembre del año anterior.  
 
La Pérdida Consolidada de la Sociedad y sus subsidiarias, al cierre del ejercicio asciende a MUS$ 1.030, siendo inferior 
en MUS$ 4.375 respecto de la utilidad registrada a diciembre de 2014 que alcanzó los MUS$ 3.345,  lo cual se produce 
principalmente por las disminuciones en los resultados provenientes de la operación en Lirquén por MUS$ 4.070 y en 
menor medida por la baja en los resultados de la operación de San Antonio de M$ 727.  
 
La Ganancia Operacional1 consolidada del ejercicio asciende a MUS$ 14.648 y es inferior en MUS$ 446 a la Ganancia 
Operacional registrada al cierre del año anterior, lo que se explica principalmente por una disminución de los resultados 
operacionales de las Sociedades subsidiarias de Lirquén por MUS$ 631, como también la baja de los resultados  
operacionales de las subsidiarias de San Antonio en MUS$ 374, contrarrestado por una menor pérdida en la matriz por 
MUS$$556. Esta variación de la Ganancia operacional se produce, principalmente por mayores Costos de Venta, debido 
al incremento de costos laborales por negociaciones colectivas y mayor amortización de infraestructura portuaria, 
contrarrestada por un aumento de los Ingresos por servicios portuarios como consecuencia del mayor tonelaje movilizado 
en el ejercicio. Asimismo, para efectos de presentación de los estados financieros, se incluye la partida Otras Ganancias 
(Pérdidas), la que experimentó una disminución en los resultados de MUS$ 616, debido a menores devoluciones de 
impuestos.  
 
A nivel de Ganancia (Pérdida) No Operacional3, se produce una disminución en los resultados de MUS$ 1.790, lo que se 
explica, fundamentalmente por la mayor pérdida por Diferencia de Cambio. 
 
Por su parte, los Impuestos a las Ganancias presentan una variación negativa de MUS$ 1.523. Un mayor detalle de la 
variación del rubro no Operacional  y de los Impuestos, se encuentra en puntos N°s  3 y 4 de este análisis. 

 

 

 

 

 

                                                   

1 Ganancia  Operacional se define como: Ingresos Ordinarios-Costos de Ventas- Gastos de Administración. 
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A continuación se resumen las ganancias consolidadas obtenidas para los ejercicios  terminados al 31 de diciembre de 
2015 y 2014, respectivamente: 
 

 
 

Dic 15 Dic 14

Ton-m 3  ( Lirquén + San Antonio) 6.733.884 6.252.407 481.477 2.268.905 

Ingresos ordinarios 86.851 81.104 5.747 

Costo de Ventas  (58.470)  (52.514)  (5.956)

Ganancia Bruta 28.381 28.590  (209)
Gastos de Administración  (13.733)  (13.496)  (237)

Ganancia Operacional 1 14.648 15.094  (446)
Otras ganancias(pérdidas) 96 712  (616)

Ganancias (pérdidas) de actividades operacionales 2 14.744 15.806  (1.062)
Costos Financieros  (2.021)  (2.083) 62 

Diferencia de Cambio  (7.428)  (5.550)  (1.878)

Otros no operacionales 1.742 1.716 26 

Ganancia (Pérdida) No Operacional 3  (7.707)  (5.917)  (1.790)

Impuestos  (8.067)  (6.544)  (1.523)

Ganancia (Pérdida)  (1.030) 3.345  (4.375)

EBITDA 22.798 22.545 253 

Puertos y Logística S.A. y subsidiarias  MUS$
Acumulado

Variación

 
 
 
2 Ganancias (pérdidas) de Actividades Operacionales se define como: Ingresos Ordinarios-Costos de Ventas- Gastos de 
Administración+Otras Ganancias (pérdidas). 
3 Ganancia (Pérdida) No Operacional se define como: Ganancias que surgen de la baja en cuentas de activos financieros 
medidos al costo amortizado + Costos Financieros+Participación en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios 
conjuntos que se contabilicen utilizando el método de la participación + Diferencias de Cambio + Resultados por 
Unidades de Reajuste. 

 
 
Los índices de rentabilidad presentan una disminución respecto a diciembre de 2014, conforme al siguiente detalle: 
 

Indices Dic 15 Dic 14

Rentabilidad sobre Patrimonio Promedio anualizada -0,4% 1,09%
Rentabilidad Operacional sobre Patr. Prom. anualizada 5,0% 4,9%
Rentabilidad sobre Activos Operac. Prom. anualizada -0,6% 2,3%
Rentabilidad Operacional sobre Act Operac. Prom.anualizada 8,7% 10,3%
EBITDA/Ingresos Ordinarios 26,2% 27,8%
Ganancia Operacional /Ingresos Ordinarios 16,9% 18,6%  
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22..  AANNÁÁLLII SSII SS  DDEE  NNEEGGOOCCII OOSS  PPOORR  SSEEGGMMEENNTTOOSS  

 
Los presentes cuadros resumen la Ganancia o (Pérdida) obtenida por cada segmento de negocio durante los ejercicios 
comprendidos entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente. 
 

Dic 15 Dic 14 Variación Dic 15 Dic 14 Variación Dic 15 Dic 14 Variación

Ton-m 3 0 0 0 4.964.660 4.631.967 332.693 1.769.224 1.620.440 148.784 

Ingresos ordinarios 2.471 2.238 233 54.968 50.516 4.452 32.121 30.596 1.525 
Costo de Ventas 0 0 0  (39.437)  (34.884)  (4.553)  (19.208)  (17.560)  (1.648)
Gastos de Administración  (3.491)  (3.814) 323  (6.785)  (6.255)  (530)  (5.924)  (5.673)  (251)

Ganancia (Pérdida) Operacional  (1.020)  (1.576) 556 8.746 9.377  (631) 6.989 7.363  (374)

Otras ganancias(pérdidas) 130 414  (284)  (19) 245  (264)  (82)  (17)  (65)
Ganancias (pérdidas) de actividades operacionales  (890)  (1.162) 272 8.727 9.622  (895) 6.907 7.346  (439)

Costos Financieros 0 0 0 0 0  (2.021)  (2.083) 62 
Diferencia de Cambio  (651)  (1.096) 445  (5.526)  (3.550)  (1.976)  (1.251)  (904)  (347)
Otros no operacionales 682 5.701  (5.019) 1.020 974 46 326 123 203 

Ganancia ( Pérdida) No Operacional 31 4.605  (4.574)  (4.506)  (2.576)  (1.930)  (2.946)  (2.864)  (82)
Impuestos  (170)  (98)  (72)  (5.090)  (3.845)  (1.245)  (2.807)  (2.601)  (206)

Ganancia (Pérdida)  (1.029) 3.345  (4.374)  (869) 3.201  (4.070) 1.154 1.881  (727)
EBITDA  (979)  (1.546) 567 14.059 14.739  (680) 9.718 9.352 366 

   MUS$
Acumulado

San Antonio
Acumulado

Holding Lirquén
Acumulado

 
 

 

Dic 15 Dic 14 Variación Dic 15 Dic 14 Variación

Ton-m 3 0 0 0 6.733.884 6.252.407 481.477 

Ingresos ordinarios  (2.709)  (2.246)  (463) 86.851 81.104 5.747 
Costo de Ventas 175  (70) 245  (58.470)  (52.514)  (5.956)
Gastos de Administración 2.467 2.246 221  (13.733)  (13.496)  (237)

Ganancia (Pérdida) Operacional  (67)  (70) 3 14.648 15.094  (446)
Otras ganancias(pérdidas) 67 70  (3) 96 712  (616)

Ganancias (pérdidas) de actividades operacionales 0 0 0 14.744 15.806  (1.062)
Costos Financieros 0 0 0  (2.021)  (2.083) 62 
Diferencia de Cambio 0 0 0  (7.428)  (5.550)  (1.878)
Otros no operacionales  (286)  (5.082) 4.796 1.742 1.716 26 

Ganancia ( Pérdida) No Operacional  (286)  (5.082) 4.796  (7.707)  (5.917)  (1.790)
Impuestos 0 0 0  (8.067)  (6.544)  (1.523)

Ganancia (Pérdida)  (286)  (5.082) 4.796  (1.030) 3.345  (4.375)
EBITDA 0 0 22.798 22.545 253 

Eliminaciones

   MUS$
Acumulado Acumulado

Totales
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33..  OOTTRROOSS  RREESSUULLTTAADDOOSS    

Al comparar la Ganancia (Pérdida) No Operacional a diciembre de 2015 con el cierre de 2014, se observa una 
disminución de MUS$ 1.790.  

 

Las variaciones se detallan en el siguiente cuadro: 

Dic 15 Dic 14 Variación
Gananc. por baja ctas.act. Financ.al cto amortizado 1.231 892 339 
Costos Financieros  (2.021)  (2.083) 62 
Participación en asociada y negocios conjuntos al VPP 271 415  (144)
Diferencias de Cambio  (7.428)  (5.550)  (1.878)
Resultados por Unidades de Reajuste 240 409  (169)

Ganancia ( Pérdida) no Operacional  (7.707)  (5.917)  (1.790)

Puertos y Logística S.A.y subsidiarias MUS$
Acumulado

 
  

 

44..  II MMPPUUEESSTTOOSS  AA  LLAASS  GGAANNAANNCCII AASS     

Al cierre de ambos ejercicios se registró un gasto por Impuesto a las Ganancias de MUS$ 8.067 y MUS$ 6.544, 
respectivamente, cuya variación negativa de MUS$ 1.523, se produce como consecuencia de un mayor gasto por 
Impuestos Diferidos de la Sociedad matriz y sus subsidiarias. Un mayor detalle de los cambios en Impuestos a las 
Ganancias e Impuestos Diferidos se explica en Notas Nºs 31 y 32, respectivamente. 

Por su parte, el mayor gasto por concepto de Impuestos Diferidos de MUS$ 1.420, se produce principalmente por el 
aumento de los  impuestos diferidos por pagar, como consecuencia del incremento del dólar de cierre que afectó los 
activos fijos tributarios nominados en pesos. 

 

 

Dic 15 Dic 14 Variación

Gasto por Impuestos Corrientes (2.354) (2.251)  (103)
Ingreso (Gasto) por Impuestos Diferidos (5.713) (4.293)  (1.420)

Ingreso (Gasto) por Impuesto a las Ganancias  (8.067)  (6.544)  (1.523)

Acumulado
Puertos y Logística S.A. y subsidiarias MUS$
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55..  MMEERRCCAADDOO  

Puertos y Logística S.A. mantiene operaciones en la región del Bío Bío y en la región de Valparaíso, las que conforman 
distintas áreas de negocios o segmentos. 

 

55..11  RREEGGIIÓÓNN  DDEELL   BBÍÍ OO  BBÍÍ OO    

 

5.1.1  PERSPECTIVA DEL MERCADO  

La operación en la Región del Bío Bío se realiza a través de las sociedades subsidiarias Puerto Lirquén S.A., Portuaria 
Lirquén S.A., Desarrollos Inmobiliarios Lirquén S.A. y Depósitos Portuarios Lirquén S.A., en competencia directa con los 
terminales San Vicente Terminal Internacional (SVTI) y Puerto de Coronel, y en menor medida con Muelles de Penco, 
Portuaria Cabo Froward y Talcahuano Terminal Portuario. 

Para el mercado portuario de la Región del Bío Bío se estima para el corto y mediano plazo un crecimiento moderado a 
bajo debido a que no existen, en los próximos 3 años, proyectos forestales, de generación eléctrica o de otra industria 
que induzcan volúmenes adicionales importantes. Esta situación tendería a revertirse, no antes del 2019, con la entrada 
de una nueva línea de producción de celulosa. Cabe mencionar, que aún cuando el crecimiento general se estima será 
moderado a bajo, seguirá produciéndose una mayor contenedorización de la carga generando mayores tasas de 
crecimiento en las cargas en contenedores y un decrecimiento en las cargas sueltas y a granel. 
 
Respecto a la capacidad portuaria regional instalada, ésta sigue con importantes holguras para atender el aumento de 
demanda esperada, situación que se ve aumentada con la ampliación en curso del frente de atraque de San Vicente, 
cuya entrada en operación está prevista para el cuarto trimestre de 2017, y del Muelle 2 de Lirquén, con entrada en 
operación prevista para el cuarto trimestre de 2016, y en menor medida con la reconstrucción del sitio de atraque del 
Puerto de Talcahuano ya en operación. 
 
Cabe señalar que la demanda por servicios portuarios en la Región del Bío Bío está concentrada en unos pocos 
exportadores, principalmente forestales, y en un reducido número de compañías navieras. Esta situación, unida al 
exceso de capacidad instalada en sitios de atraque, ha mantenido los resultados del sector en una situación de baja 
rentabilidad. 

 

55..22..  RREEGGIIÓÓNN  DDEE  VVAALL PPAARRAAÍÍ SSOO  

 

5.2.1 PERSPECTIVA DEL MERCADO 

La operación en San Antonio se realiza a través de las sociedades subsidiarias Puerto Central S.A. (PCE) y Muellaje 
Central S.A. (MCE), en competencia directa con los terminales San Antonio Terminal Internacional (STI),  Terminal 
Pacífico Sur (TPS), Terminal Cerros de Valparaíso (TCVAL), y en menor medida con Puerto Panul y Puerto Ventanas en 
la bahía de Quintero. 

Al 31 de diciembre de 2015, los puertos de la región transfirieron  27.750.618 toneladas, registrando PCE una 
participación de mercado del 6,4%, superior al 5,9% registrado durante el mismo periodo del año anterior.   
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En la región de Valparaíso, el principal volumen de carga se transfiere en contenedores. Este movimiento está 
directamente correlacionado con la evolución de la economía local (inversión y consumo interno) y de la economía 
mundial (demanda de bienes de exportación).  

 

Respecto a la capacidad portuaria regional instalada, en particular aquella destinada a la transferencia de carga 
contenedorizada, ésta ha operado durante los últimos años en una situación de alta ocupación, cerca de sus niveles de  
capacidad máxima, lo que ha provocado altos niveles de congestión en los terminales y consecuentemente menores 
niveles de servicio a los clientes. Dado lo anterior, la próxima entrada en operación de la primera fase del nuevo frente de 
atraque de Puerto Central constituye un hito importante para descongestionar el sistema portuario regional, y se espera 
que en el corto plazo pueda atraer a servicios de contenedores que hoy se atienden en otros terminales de la región. No 
obstante lo anterior, tanto San Antonio Terminal Internacional (STI) y Terminal Pacífico Sur (TPS) se encuentran 
desarrollando sendos planes de expansión en infraestructura y equipos. En efecto, STI inició la extensión en 130 metros 
de su frente de atraque que se espera esté habilitado en junio de 2017 e incorporó recientemente 2 grúas gantry súper 
post panamax. De igual forma, TPS se encuentra ejecutando la extensión de su frente de atraque en 120 metros e 
incorporará durante este año 3 nuevas grúas gantry súper post panamax. 

 

66..  AANNÁÁLLII SSII SS  DDEE  EESSTTAADDOO  DDEE  SSII TTUUAACCII ÓÓNN  CCOONNSSOOLLII DDAADDOO  

 

Activos Corrientes 90.896 70.923 19.973 
Activos No Corrientes 472.638 363.444 109.194 

Total Activos 563.534 434.367 129.167 
Pasivos Corrientes 41.784 19.447 22.337 
Pasivos No Corrientes 231.160 118.616 112.544 
Patrimonio Neto 290.590 296.304 (5.714)

Dominante 290.589 296.303 (5.714)
Minoritario 1 1 0 

Total Pasivos 563.534 434.367 129.167 

   MUS$ Dic 15  Dic-14 Variación

 

 

Al 31 de diciembre de 2015, los activos consolidados de la Sociedad y sus sociedades subsidiarias registran un aumento 
del 29,7% respecto a diciembre de 2014, observándose un aumento tanto en los Activos Corrientes, como en los Activos 
no Corrientes. Los Activos Corrientes aumentaron en MUS$ 19.973 (28,2%), lo cual se explica principalmente por un 
incremento en Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar corrientes, Otros Activos Financieros, 
contrarrestado por una disminución de Efectivo y Equivalentes al Efectivo. El aumento de los Activos no Corrientes que 
alcanzó a MUS$109.194 (30,0%), se explica mayoritariamente por un aumento en Propiedades, Planta y Equipo y 
Activos Intangibles. 

Por su parte, los Pasivos Corrientes son superiores en MUS$ 22.337 (114,9%), debido al incremento en el rubro Otros 
Pasivos Financieros, como consecuencia de la obligación por la importación de equipos portuarios. Los pasivos no 
corrientes registran un aumento de MUS$ 112.544 (94,9 %), originado en Otros Pasivos financieros no corrientes, por el 
uso de una línea de crédito para el financiamiento parcial del proyecto obligatorio de inversión, de la subsidiaria Puerto 
Central S.A. y el registro del pasivo de cobertura de flujo de efectivo. 
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Finalmente, la disminución en el Patrimonio Neto de MUS$ 5.714, se origina fundamentalmente, por la variación negativa   
en Otras Reservas de MUS$ 4.386  con motivo del registro de la reserva de cobertura de flujo de efectivo y su efecto en 
impuestos diferidos y la disminución de Ganancias (pérdidas) Acumuladas por MUS$ 1.328.   

 

66..11  LL II QQUUII DDEEZZ  YY  EENNDDEEUUDDAAMM II EENNTTOO  

Al comparar los indicadores al cierre del año 2015 con los registrados al cierre del ejercicio anterior, se observa una 
disminución de los índices de Liquidez,  Razón Acida y un aumento en el Coeficiente de endeudamiento. 

 

Liquidez corriente (veces) 2,18 3,65
Razón Acida (veces) 2,13 3,55
Coeficiente de endeudamiento 0,94 0,47
Pas. Corrientes / Pas. Total 0,15 0,14
Pas.No Corrientes  / Pas. Total 0,85 0,86

Dic 15  Dic-14

 

 

 

77..  PPRRII NNCCII PPAALLEESS  FFLLUUJJOOSS  DDEE  EEFFEECCTTII VVOO  CCOONNSSOOLLII DDAADDOO    

 

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

 

Flujo Efectivo

MUS$

De la operación 14.192 33.308  (19.116)

De Inversión  (133.951)  (61.133)  (72.818)

De Financiamiento 118.388 52.052 66.336 

Flujo neto del período  (1.371) 24.227  (25.598)

Efectos de la variación de la tasa de cambio  (4.180)  (1.547)  (2.633)

Efectivo Equivalente Final 35.685 41.236  (5.551)

Dic 15 Dic 14 Variación

  
 

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo final de efectivo y efectivo equivalente asciende a MUS$ 35.685 (MUS$ 41.236 al 
cierre del año 2014).   

 

Las actividades de la operación generaron flujos netos positivos para ambos ejercicios de MU$ 14.192 y MUS$ 33.308, lo 
cual representa una disminución de 57,4%, respecto al cierre del año anterior. Esta disminución se explica, 
principalmente, por un aumento de Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios, Pagos a y por cuenta de 
los Empleados y una menor recaudación de Otras Entradas (Salidas) de Efectivo.  
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Por su parte, las actividades de inversión generaron flujos netos negativos para ambos ejercicios de MUS$ 133.951 y 
MUS$ 61.133, respectivamente, lo que representa una disminución de MUS$ 72.818 y que se explica por aumentos en 
compras de Propiedades, Planta y Equipo, compras de Activos Intangibles y Otras Entradas (Salidas) de Efectivo, 
provenientes de la colocación y rescate de inversiones.   

 

Finalmente, las actividades de financiamiento muestran flujos netos positivos para ambos ejercicios de MUS$ 118.388 y 
MUS$ 52.052, originados en Importes procedentes de préstamos de instituciones financieras con motivo del proyecto de 
construcción de la subsidiaria Puerto Central S.A. 

 

 

88..  RRII EESSGGOOSS  

 

Se detallan en la Nota Nº 3 de los estados financieros. 


