ANALISIS RAZONADO.
MUELLES DE PENCO S.A.
Notas a los Estados Financieros Individuales.
Al 31 de diciembre de 2017.

Con el propésito de realizar un analisis puntual de los estados financieros
individuales en norma IFRS al 31 de diciembre de 2017 — 2016, respectivamente,
a continuacion se presenta un resumen de los principales indices que permiten
obtener una vision resumida de la sociedad. Los valores monetarios estan
expresados en miles de pesos, con la excepcion del valor de la utilidad por accion,
gue se indica en pesos.

[.- INDICES

INDICADOR Unidad Dic-17 Dic-16 Variacion

Liquidez Liquidez Corriente veces 3,70 3,30 12,12%
Razoén Acida veces 3,70 3,30 12,12%

Endeudamiento | Razén Endeudamiento % 4,07 2,85 42 81%
Raz6n Endeudamiento Patrimonio % 4,25 2,93 45,05%
Deuda Corto Plazo % 100 100 0
Deuda Largo Plazo % 0 0 0
Cobertura costo financiero veces 80,20 19,64 308,35

Rentabilidad Ganancia /Ingresos explotacion % 10,66 10,40 2,50%
Rentabilidad del patrimonio % 3,21 2,23 43,95%
Rentabilidad del activo no corrientes % 3,98 2,61 52,49%
Rentabilidad del activo corrientes % 20,46 23,08 (11,35%)
Utilidad por accién $ poraccion | 18,50 12,66 46,13%

Razones de Liquidez

El comportamiento de este indicador se debe principalmente a que durante el
ejercicio terminado al 31 de diciembre 2017 se han incrementado los depésitos a
plazo, las cuentas por cobrar, acreedores y cuentas por pagar.

El capital de trabajo al 31 diciembre de 2017, se ha incrementado respecto al 31
diciembre de 2016, lo que se explica principalmente por el aumento del efectivo
equivalente y equivalente al efectivo, deudores comerciales, provisiones y cuentas
por pagar y la disminucion de otros activos financieros.
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Endeudamiento

La razén de endeudamiento del presente afio ha mostrado una disminucién con
respecto al 31 de diciembre de 2016, debido al incremento de las cuentas por
pagar y pasivo por los impuestos a las ventas. El endeudamiento actual asciende
a M$ 706.751, y corresponden a compromisos comerciales, dentro de los plazos
de vencimiento.

Rentabilidad

El indice de rentabilidad al 31 de diciembre de 2017 se han visto incrementado
con respecto al mismo ejercicio del afio 2016, debido al aumento de los ingresos
por actividades ordinarias y de los costos de ventas y la disminucién de los gastos
de administracion y la provision de los impuestos diferidos, resultando una utilidad
de M$ 534.117, comparada con los M$ 365.441, del ejercicio anterior.

Il.- RESULTADOS

Ingresos de Segmentos: 31-12-2017 31-12-2016
Atencion de Naves 2.304.714 1.977.416
Operacion de terminal 2.622.413 2.231.966
Otros 83.502 158.081

Total Ingresos de segmentos 5.010.629 4.367.463

Costos Directos e Indirectos:

Remuneraciones operacional (1.484.004) (1.233.289)

Depreciacion (728.939) (734.745)

Arriendos de maquinarias

combustibles y energia (274.964) (271.213)
Mantencién y reparaciones (581.361) (627.560)
Total costos de ventas (3.069.268) (2.866.807)
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Gastos de Administracion:

Remuneraciones del personal
Honorarios

Servicios béasicos

Arriendos

Asesorias profesionales
Remuneracion del Directorio
Seguridad industrial

Patentes y contribuciones
Gastos generales

Seguros

Gastos viaje

Reparacion, mantencién y aseo
Otros

Total gastos de administracion

Resultado Operacional

Ingresos financieros

Costos financieros

Diferencia de cambios

Otras ganancias (pérdidas)
Resultado no Operacional
R.A.LLLD.A.LLE.

Impuestos a las Ganancias.
Utilidad después de impuestos

Los mayores ingresos de actividades ordinarias del periodo terminado al 31 de diciembre
de 2017, comparado con el mismo periodo del 2016, se debe a un menor ingreso en

31-12-2017  31-12-2016
(521.224)  (547.464)
(6.426)  (21.068)
(16.857)  (19.563)
(20.952)  (21.452)
(38.437)  (33.358)
(90.441)  (85.877)
(23.473)  (27.681)
(141.548)  (168.673)
(148.835)  (135.699)
(140.757)  (125.762)
(9.196)  (11.532)
(24.491)  (36.798)
(25.418)  (38.091)
(1.208.055)  (1.273.018)
733.306  227.638
20.852 13.444
(8.384) (18.607)
(325) (1.338)
(150.975)  (122.139)
(138.832)  (128.640)
594.474 98.998
(60.357) 266.443
534.117 365.441

servicios de transferencia, servicios portuarios.

El resultado operacional al 31 de diciembre de 2017, muestra un aumento respecto a igual
periodo anterior, situacion que se explica principalmente por una mayor facturacién de

servicios y su composicion de los servicios prestados.
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El resultado no operacional se incrementd con respecto a igual ejercicio anterior, por
efecto de los mayores ingresos financieros y los mayores egresos por pago de
indemnizaciones de afos de servicios.

[1l.- PRINCIPALES FLUJOS DE EFECTIVO.

Durante el ejercicio terminado al 31 diciembre 2017 y comparado con el 31 de diciembre
de 2016, la Sociedad generd los siguientes flujos:

Flujo de Efectivo

M$ Dic-2017 Dic-2016
De la Operacion 843.930 1.733.668
De Inversién (163.407) (494.565)
De Financiamiento (294.245) (872.354)
Flujo neto del periodo 384.200 364.888

Actividades de Operacion.

Durante el ejercicio al 31 diciembre 2017, las actividades de operacion generaron flujos
por M$ 843.930 el cual representa una disminucion del 51%, respecto al ejercicio del
2016, lo que se explica principalmente por la disminucion de los cobros procedente de las
ventas y prestacion de servicios, del pago de proveedores y el aumento en el pago de
impuestos por la facturacién de los servicios.

Actividades de Inversion.

Las actividades de inversion generaron un flujo negativo de M$ 163.407, que comparado
con el ejercicio anterior representa una menor salida de caja equivalente a un 67%. Estos
desembolsos corresponden principalmente a incorporaciones de activos fijos, préstamo a
empresa relacionada y otros ingresos de inversion.
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Actividades de Financiamiento.

Durante el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2017, las actividades de
financiamiento generaron un flujo negativo por M$ 294.245, el que esta originado por el
pago de dividendos, que se cubrieron con recursos propios. Comparado con el ejercicio al
31 de diciembre 2016, se produjo una disminucion del 66%.

Andlisis de diferencias entre valor libro y valor de mercado.

No existen diferencias significativas entre el valor de libros y el valor de mercado de
nuestros activos. Los principales activos de la Sociedad son sus instalaciones portuarias,
constituidas por muelle mecanizado, canchas de acopio, bodegas de almacenaje y plantas
de mezclas. Para efectos de primera aplicacion de IFRS, estos activos fueron registrados a
su valor razonable como costo atribuido. Adicionalmente, la Sociedad ha desarrollado una
politica de inversiones en sus instalaciones portuarias con el objeto de mejorar
permanentemente la eficiencia en sus servicios.

Andlisis de riesgo mercado.
La politica de la Sociedad es obtener créditos para el financiamiento de sus inversiones de
mayor envergadura cuando lo ameritan, de lo contrario recurre a recursos propios; esto

altimo es lo que ha ocurrido en los ultimos afos.

Los factores de riesgo inherentes a la actividad desarrollada por la compafiia estan dados
por el exceso de oferta que existe en los puertos de la Octava Region.



